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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y al Accionista de
Invertis Securities, S. A.
Panama, Republica de Panama

Hemos auditado los estados financieros que se acompaian de Invertis Securities, S. A., que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y los estados de
ganancias o pérdidas, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el ano
terminado en esa fecha, y un resumen de las politicas contables significativas y otra
informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

La Administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera, y por el
control interno que la Administracién determine necesario para permitir la preparacion de
estados financieros que estén libres de representacion errénea de importancia relativa, sea
debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con Normas Internacionales
de Auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de si los estados
financieros estan libres de representacion errénea de importancia relativa.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
montos y las revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion
errénea de importancia relativa de los estados financieros, sea por fraude o error. Al realizar
esta evaluacion de riesgos, el auditor considera el control interno relevante para la
preparacion y presentacion razonable de los estados financieros por la entidad, a fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
propodsito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la
razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Administracion, asi como evaluar
la presentacion general de los estados financieros.

BDO Audit, BDO Tax, BDO Outsourcing y BDO Consulting, son sociedades anonimas panamefas, miembros de BDO International Limited, una compania limitada
por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.
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A la Junta Directiva y al Accionista de
Invertis Securities, S. A.,
Panama, Republica de Panama

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

Opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de Invertis Securities, S. A., al 31 de diciembre de 2014,
y su desempeno financiero y sus flujos de efectivo por el afno terminado en esa fecha, de
conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Otros Asuntos

Los estados financieros de Invertis Securities, S. A., correspondientes al periodo terminado el
31 de diciembre de 2013, fueron auditados por otro auditor que expreso una opiniéon no
modificada sobre dichos estados financieros el 22 de marzo de 2014.

R’Oo

23 de marzo de 2015
Panama, Republica de Panama.

BDO Audit, BDO Tax, BDO Outsourcing y BDO Consulting, son sociedades andnimas panameias, miembros de BDO International Limited, una compaiia limitada
por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.



Invertis Securities, S. A.

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)
Nota 2014 2013
ACTIVOS
Activos corrientes:
Efectivo 4y 8 1,105,605 426,567
Deposito a plazo fijo 5y8 1,000,000 -
Comisiones por cobrar 6 803 100,643
Intereses por cobrar 4y 8 3,288 %
Anticipo a proveedor 1,889 19,450
Total de activos corrientes 2,111,585 546,660
Activos no corrientes:
Equipo y mobiliario, neto 7 139,099 29,709
Depdsitos en garantia 300 3,300
Pagos anticipados 15,306 -
Otros activos 29,962 422
Total de activos no corrientes 184,667 33,431
Total de activos 2,296,252 580,091
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar - Proveedores 13,211 1,284
Gastos acumulados por pagar 14,393 8,626
Provisiones y reservas 20,833 .
Total pasivos corrientes 48,437 9,910
Patrimonio:
Acciones de capital 9 1,200,000 600,000
Capital adicional 9 1,000,000 -
Utilidad (déficit) acumulado 47,815 (29,819)
Total de patrimonio 2,247,815 570,181
Total de pasivos y patrimonio 2,296,252 580,091

Las notas en las pdginas 5 a 19 son parte integral de estos estados financieros.
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Invertis Securities, S. A.

Estado de Ganancias o Pérdidas

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Ingresos :
Comisiones por corretaje
Intereses ganados

Total de ingresos

Gastos de ventas:
Honorarios por consultoria
Comisiones por servicios

Gastos generales y administrativos:

Salarios y otras remuneraciones
Honorarios profesionales
Alquiler

Cuotas y autoridades

Seguros

Gastos de oficina

Depreciacion

Otros gastos

Total de gastos generales y administrativos

Utilidad (pérdida) neta

Las notas en las pdginas 5 a 19 son parte integral de estos estados financieros.
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Nota

2014 2013
1,617,127 461,243
23,408 10,084
1,640,535 471,327
323,875 92,330
74,490 .
398,365 92,330
443,668 209,597
56,074 59,898
36,825 40,610
19,537 20,241
16,930 10,089
9,125 8,147
9,382 3,092
111,834 37,161
703,375 388,835
538,795 (9,838)




Invertis Securities, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Nota
Saldo al 31 de diciembre de 2012
Emision de 287 acciones comunes
clase "A"
Pérdida neta - diciembre 2013
Saldo al 31 de diciembre de 2013 9
Emision de 600 acciones comunes clase "A"
Capital aportado en exceso del valor nominal 9
Dividendos distribuidos 9
Utilidad neta - diciembre 2014
Saldo al 31 de diciembre de 2014 9

Las notas en las pdginas 5 a 19 son parte integral de estos estados financieros.

Acciones
de capital

Utilidad (déficit)

Total de
patrimonio

313,000

287,000

293,019

287,000

(9,838)

600,000

600,000

570,181

600,000

1,000,000

(461,161)

538,795

1,200,000

2,247,815
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Invertis Securities, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Nota 2014 2013
Flujos de Efectivo en Actividades de Operacién
Utilidad (pérdida) neta 538,795 (9,838)
Partida para conciliar la utilidad neta con el efectivo
neto provisto por actividades de operacion:

Provision para compensacion 20,833 -
Depreciacion 7 9,382 3,092
569,010 (6,746)
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Disminucién (Aumento) en comisiones por cobrar 99,840 (100,643)
Disminucion en anticipo a proveedor 17,561 (19,450)
Aumento en Intereses por cobrar (3,288) -
Aumento en pagos anticipados (15,306) -
Disminucion en depdsito en garantia 3,000 -
Aumento en otros activos (29,540) (422)
Disminucién en cuentas por pagar - Proveedores 11,927 324
Disminucion en gastos acumulados por pagar 5,767 8,626
Efectivo neto provisto (usado) por las actividades de operacion 658,971 (118,311)

Flujos de Efectivo por Actividades de Inversion

Deposito con vencimiento original mayor de 90 dias 5 (1,000,000) 250,000
Adquisicion de activos fijos 7 (118,772) (32,138)
Efectivo neto usado en adquisicion de activos fijo (1,118,772) 217,862

Flujos de Efectivo por Actividades de Financiamiento

Efectivo recibido por emision de acciones comunes 1,600,000 287,000
Dividendos pagados (461,161) =
Efectivo neto provisto por actividades de financiamiento 1,138,839 287,000
Aumento neto del efectivo 679,038 386,551
Efectivo al 31 de diciembre 2013 426,567 40,016
Efectivo al 31 de diciembre 2014 4 1,105,605 426,567

Las notas en las pdginas 5 a 19 son parte integral de estos estados financieros.
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Invertis Securities, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Organizacion y operaciones

Invertis Securities, S. A. (“la Compania”) es una sociedad andnima constituida en la
Republica de Panama, mediante la Escritura Publica N°11,653 fechada 12 de diciembre
de 2012.

La Compaiia ha sido constituida para dedicarse en la RepUblica de Panama o desde ésta,
al negocio de Casa de Valores de acuerdo a las disposiciones legales de la Republica de
Panama. La Compaiia opera como Casa de Valores mediante licencia otorgada por la
Superintendencia del Mercado de Valores (“SMV”) mediante la Resoluciéon SMV N°182-
2013 del 16 de mayo del 2013.

La Compaiiia inici6 sus operaciones a partir del 1° de julio de 2013. Los desembolsos
realizados para la organizacion y pre-operacion hasta el 30 de junio de 2013 fueron
considerados como gastos en el periodo en que se incurrieron.

Las actividades de la Compaiiia estan reguladas por la Ley del Mercado de Valores, Texto
Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y sus enmiendas, y las
reglamentaciones pertinentes, y supervisada por la Superintendencia del Mercado de
Valores.

La Compania recibe de los inversionistas las instrucciones para ejecutar las
transacciones. Los fondos y las respectivas instrucciones se remiten principalmente a
UBS S. A. quien es el agente de bolsa y custodio corresponsal de la Compaiia. UBS S. A.
remite a los inversionistas un estado de cuenta en el cual detalla los fondos recibidos,
las transacciones ejecutadas, los ingresos y los gastos incurridos, asi como el saldo al
final del periodo reportado.

La Compania es miembro asociado de la Bolsa de Valores de Panama y opera desde el 23
de 2013 con el Puesto de Bolsa No 35.

La Compaiia opera desde sus oficinas ubicadas en Ave. Balboa, P. H. Grand Bay Tower,
piso 4, local 402 Republica de Panama.

Autorizacion para la emision de los estados financieros

Estos estados financieros fueron autorizados por la Administracion de la Compaiia el 23
de marzo de 2015.



Invertis Securities, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Resumen de las politicas de contables mas significativas

Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacion de estos estados
financieros se presentan a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente con relacion al ano anterior.

Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con Normas Internacionales
de Informacion Financiera, Normas Internacionales de Contabilidad e Interpretaciones
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

La preparacion de los estados financieros en cumplimiento con Normas Internacionales
de Informacion Financiera requiere el uso de ciertas estimaciones contables y supuestos
criticos. También requieren que la Administracion de la Compaiia ejerza su criterio
sobre la forma mas apropiada de aplicar las politicas contables de la Compania. Las
areas en donde se han hecho juicios y estimaciones significativas al preparar los estados
financieros y sus efectos se revelan en la Nota 3.

Cambios en las politicas contables

a. Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas vigentes a partir del 1° de enero
de 2014

En estos estados financieros se ha adoptado una serie de nuevas normas,
interpretaciones y enmiendas vigentes por primera vez para periodos que inician el
1° de enero de 2014 o en fecha posterior. Detallamos a continuacion la naturaleza
y efecto de las normas mas significativas:

NIC 32 - Instrumentos financieros: presentacion, enmienda de diciembre de 2011

La NIC 32, sin cambio, requiere que una entidad compense los activos financieros y
pasivos financieros cuando existe un derecho legal exigible de compensarlos y se
tiene la intencion de liquidar en términos netos o de realizar el activo y cancelar el
pasivo simultaneamente. La enmienda a la NIC 32 aclara los requisitos contables
para compensar instrumentos financieros, bajo las siguientes condiciones:

a) No debe estar supeditada a un evento futuro
b) Debe ser juridicamente aplicable en todas las siguientes circunstancias:

i. En el curso normal del negocio
ii. En caso de impago
iii. En caso de insolvencia o quiebra de la entidad y de la totalidad de las
contrapartes.



Invertis Securities, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

NIC 36 - Deterioro del valor de los activos, enmienda de mayo de 2013

La enmienda a la NIC 36 requiere que se revele informacion sobre el importe
recuperable de activos (o unidades generadoras de efectivo) que presentan
deterioro de valor si ese importe se basa en el valor razonable menos los costos de
disposicion, cuando el importe recuperable se ha determinado sobre la base del
valor en uso. Ciertas revelaciones son ahora solo requeridas cuando una pérdida por
deterioro ha sido registrada o reversada con respecto al activo o unidad generadora
de efectivo. Otras revelaciones requeridas han sido aclaradas y ampliadas.

Las enmiendas a las normas anteriormente mencionadas no tuvieron ningun efecto
en los estados financieros.

b. Identificacion de las normas que aun no son vigentes y no han sido adoptadas
anticipadamente

Una serie de normas e interpretaciones nuevas son efectivas para los periodos
anuales que comienzan en o después del 1° de enero del 2014 y que no han sido
adoptadas anticipadamente en la preparacion de los estados financieros. No se
espera que algunas de éstas tengan un efecto significativo en los estados
financieros.

A continuacion se listan las normas y enmiendas mas relevantes:

Norma Vigencia

e NIIF 7 - Instrumentos financieros: Informacion a revelar

- enmienda anual de septiembre de 2014 1 de enero de 2016
e NIIF 9 - Instrumentos Financieros - emitida en julio de

2014 1 de enero de 2018
e NIIF 13 - Medicion del valor razonable - enmienda

anual de diciembre de 2013 1 de julio de 2014
e NIIF 15 - Ingresos procedentes de contratos con

clientes - emitida en mayo de 2014 1 de enero de 2017
e NIC 16 - Propiedad, planta y equipo

- enmienda anual de diciembre de 2014 1 de julio de 2014

- enmienda de mayo de 2014 1 de enero de 2016

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, el cual esta a la par y es de libre cambio con el Délar (USD) de los
Estados Unidos de América.



Invertis Securities, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Efectivo

Para efectos de la preparacion del estado de flujos de efectivo, la Compaiia considera
todo las cuentas de efectivo con vencimiento originales de tres meses 0 menos y que no
tiene restricciones para su utilizacion. Los depdsitos a plazo fijo de mas de 90 dias no
fueron considerados como efectivo.

Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros no derivados son reconocidos por la Compaiia como activos
o pasivos financieros cuando se convierten en una parte contractual del mismo.

Activos financieros

Los activos financieros son reconocidos inicialmente al valor razonable mas cualquier
costo de transaccion directamente atribuible. Los activos financieros de la Compafia
son principalmente las partidas de efectivo en banco y comisiones por cobrar. Estas no
devengan intereses, excepto por la cuenta de ahorro, tienen pagos fijos o determinables
y no se cotizan en un mercado activo. Para las comisiones por cobrar, en caso de
deterioro, se establece una provision de cuentas incobrables.

Pasivos financieros

Todos los pasivos financieros no derivados son reconocidos inicialmente en la fecha de la
transaccion en la que la Compaiia se hace parte contractual del instrumento al valor
razonable, mas cualquier costo de transaccion directamente atribuible. Los pasivos
financieros de la Compaiia son principalmente las partidas por pagar, cuentas por pagar
comerciales y otros pasivos monetarios, las cuales no estan sujetas a pagos de intereses,
tienen pagos fijos o determinables y no se negocian en un mercado activo. Estas
partidas son incluidas en pasivos corrientes, excepto aquellos que tienen vencimientos
superiores a 12 meses desde la fecha del estado de situacion financiera, que son
clasificados como pasivos no corrientes.

Equipo y mobiliario

El equipo y mobiliario se registran a su costo de adquisicion menos su depreciacion
acumulada. Las renovaciones y mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos
menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni prolongan su vida
atil, son contabilizados a gastos de operaciones en la medida en que se efectlan.

Las ganancias o pérdidas por el retiro o disposicion del equipo y mobiliario son productos
de la diferencia entre el producto neto de la disposicion y valor en libros del activo, y son
reconocidos como ingresos o gastos en el periodo en que se incurran.

La depreciacion y amortizacion se calculan de acuerdo al método de linea recta, con base
en la vida (til estimada de los activos:

Vida util estimada

Activos en anos
Equipo 5
Mobiliario 10



Invertis Securities, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Deterioro de activos no financieros

El valor segun libros de los activos no financieros de la Compania son revisados a la fecha
de reporte, para determinar si existen indicativos de deterioro permanente. Si existe
algiin indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

El valor recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor entre
su valor en uso y su valor razonable, menos los costos para su venta. Para determinar el
valor en uso, los flujos de efectivos estimados futuros son descontados a su valor
presente utilizando una tasa de interés de descuento que refleje la evaluacion de
mercado corriente del valor en el tiempo del dinero y los riesgos especificos del activo.
Para propdsitos de la prueba de deterioro, los activos son agrupados dentro del menor
grupo de activos que generan entradas de flujos por su uso continuo que son altamente
independientes de las entradas de flujos de otros activos o grupos de activos.

Una pérdida por deterioro es reconocida si el valor segin libros de un activo o su unidad
generadora de efectivo excede el valor recuperable estimado. Las pérdidas por
deterioro son reconocidas en ganancias y pérdidas.

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido alglin cambio en la estimacion usada
para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada sélo hasta
que el valor segun libros del activo no exceda el valor segln libros que hubiese sido
determinado, neto de depreciacién y amortizacion, si no se hubiese reconocido una
pérdida por deterioro.

Reconocimiento de ingresos

Las comisiones por corretaje de valores y otros servicios son reconocidas en el estado de
ganancias o pérdidas sobre la base de acumulado o devengado.

Acciones de capital

Los instrumentos financieros emitidos por la Compaiia se clasifican como patrimonio,

solo en la medida en que no se ajustan a la definicion de un pasivo o un activo
financiero.

Las acciones comunes de la Compaiiia se clasifican como instrumentos de patrimonio.

Estimaciones contables criticas y juicios

El uso de las NIIF requiere ciertas estimaciones y supuestos con relacion al futuro. Los
estimados y juicios son continuamente evaluados con base en la experiencia historica y
otros factores incluyendo las expectativas de eventos futuros que se crean razonables
bajo las circunstancias. En el futuro, la experiencia real puede diferir de los estimados
y supuestos. Los estimados y supuestos que involucran un riesgo significativo de causar
ajustes materiales a los montos registrados de los activos y pasivos dentro del siguiente
ano fiscal, se discuten a continuacion.



Invertis Securities, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Estimacion de la vida util de equipo y mobiliario

El equipo y mobiliario son depreciados o amortizados sobre sus vidas Utiles. Las vidas
tiles se basan en las estimaciones de la Administracion sobre el periodo en que los
activos generaran ingresos, los cuales son revisados periodicamente para ajustarlos
apropiadamente. Los cambios en las estimaciones pueden resultar en ajustes
significativos en los montos presentados y reconocidos en el estado de ganancia o
pérdidas.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta es el impuesto estimado a pagar sobre la renta gravable para
el ano corriente, utilizando las tasas efectivas vigentes a la fecha del estado de
situacion financiera y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a
anos anteriores. A la fecha de estos estados financieros, la Compaiia no ha generado
renta gravable que requiera un estimado del impuesto sobre la renta.

Activos bajo administracion

La Compaiia, actuando como intermediario financiero, mantiene valores en cartera por
cuenta y riesgo de clientes en custodia por terceros, Centro Latinoamericana de Valores,
S. A. (“LatinClear”), UBS S.A., y Pershing LLC, los cuales no forman parte del estado de
situacion financiera de la Compaiia.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la cartera de inversiones en custodia estaba
distribuida entre los siguientes custodios:

Custodio 2014 2013
Custodio internacional 128,454,867 51,716,742
Custodio local 48,730,552 5,624,985

177,185,420 57,341,727
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Invertis Securities, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Efectivo

Los saldos en efectivo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 son los siguientes:

2014 2013
Caja menuda 210 632
Cuentas corrientes en UniBank, S. A. (Panama) y UBS
S. A. (Suiza) 110,286 89,676
Cuentas de ahorros en UniBank, S. A. (Panama) 424,611 336,259
Cuentas corrientes en Pershing LLC (EUA) 59,220 -
Cuenta de ahorros en Pershing LLC (EUA) 250,008 -
Cuenta corriente en Banco General 949
Cuenta de ahorros en Banco General 260,321 -
1,105,605 426,567

Las cuentas de ahorros en UniBank, S. A., Pershing LLC y Banco General, devengan un
interés minimo mensual, acreditados a las cuentas a final de mes.

De acuerdo a las regulaciones vigentes de la SMV, la compaiia debe mantener en todo
momento un saldo minimo de B/.234,458, de efectivo al 31 de diciembre de 2014, en
bancos locales para cubrir un promedio de cuatros meses de gastos generales y
administrativos. La Compafia ha cumplido con este minimo durante el periodo
reportado.

Deposito a plazo fijo

2014 2013
Unibank, S. A. 1,000,000 .

El depdsito a Plazo Fijo genera una tasa de interés del 4% mensual, con fecha de
vencimiento 6 de octubre de 2015. Al 31 de diciembre de 2014 se refleja un interés por
cobrar por la suma de B/.3,288.

Comisiones por cobrar

Al 31 de diciembre de 2014, la Compania mantenia comisiones por cobrar a clientes por
B/.803.

Al 31 de diciembre del 2013, la Compainia mantenia comisiones por cobrar a UBS S. A.
por B/.100,643 las cuales fueron cobradas en su totalidad en el mes de febrero del 2014.
Estas comisiones, segun acuerdo contractual, fueron devengadas del banco custodio,
UBS S. A. por el cumplimiento con la meta establecida de volumen de activos
custodiados durante el ano 2013.
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Invertis Securities, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Equipo y mobiliario

El equipo y mobiliario estaban compuestos de la siguiente forma:

2014
Al inicio Al final
del aiio Adiciones del afo
Costo:
Equipo y mobiliario de oficina 32,801 118,772 151,573
Depreciacion acumulada:
Equipo y mobiliario de oficina 3,092 9,382 12,474
Costo neto 29,709 109,390 139,099
2013
Al inicio Al final
del afio Adiciones del ano
Costo 663 32,138 32,801
Depreciacion acumulada - 3,092 3,092
Costo neto 663 29,046 29,709

Saldo y transacciones con parte relacionada

Los saldos y transacciones entre partes relacionadas se presentan a continuacion:

Activos: 2014
Efectivo 427,337
Depésito a plazo fijo 1,000,000
Intereses por cobrar 3,288

Transacciones entre partes relacionadas:

Ingresos:
Al 31 de diciembre de 2014, se recibieron ingresos por intereses de B/.5,577.

Gastos:

Para los anos terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, se pagaron remuneraciones
al accionista por B/.97,500 y B/.64,062 respectivamente.
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Invertis Securities, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Acciones comunes

El capital social autorizado de la Compania es de un millon doscientos mil ddlares
(US$1,200,000), denominado en délares, moneda legal de los Estados Unidos de América,

dividido en:

= 1,200 Acciones Comunes clase “A”, con valor nominal de US$1,000 cada una.

Todas las acciones de la sociedad seran emitidas Unicamente en forma nominativa.
Todas las acciones de la misma clase y denominacion tendran los mismos derechos y

privilegios. Cada accion de la clase “A” tendran derecho a un voto en las reuniones de
accionistas.

Los aportes de los accionistas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 son los siguientes:

2014 2013

Acciones comunes clase “A”:
1,200 acciones pagadas y emitidas y en circulacién 1,200,000 600,000

El 8 de julio de 2014, la Superintendencia de Mercado de Valores autorizo el cambio del
control accionario, el cual consiste en que la sociedad Unibank, S. A., sociedad anénima
inscrita a Ficha 706842, Documento 1808926, de la Seccion Mercantil del Registro
Publico de la Republica de Panama; suscribira seiscientas (600) acciones del capital
social de Invertis Securities, S. A., sociedad anénima inscrita a Ficha 789394. Documento
2297262, de la Seccion Mercantil del Registro Publico de la Replblica de Panama; titular
de la Licencia de Casa de Valores otorgada por la Resolucion CNV No.182-20 13 de 26 de
junio de 2013; con un valor nominal de Mil Délares Americanos (USD$1,000.00) cada una
por la suma de Un Millon Seiscientos Mil Dolares Americanos (USD$1,600,000.00) de los
cuales Seiscientos Mil Dolares Americanos (USD$600,000.00) corresponden al valor
nominal de las acciones y Un Millon de Délares Americanos (USDS$1,000,000.00)
corresponden al capital pagado en exceso por dichas acciones; y que en consecuencia de
la suscripcion de acciones de la solicitante por parte de Unibank, S. A.; Invertis
Securities, S. A., modificara su Pacto Social en relacion con el capital autorizado del
siguiente modo: (i) eliminacion de las acciones clase B; (ii) eliminacion de las acciones
preferentes acumulativas: (iii) el total de acciones sera de mil doscientos (1,200); (iv) la
sociedad tendra Unicamente acciones comunes, nominativas y con un valor nominativo
de Mil Délares Americanos (USD$1,000.00) cada una. Por lo anterior, José Ramon Mena
Mauriz, portador de la cédula de identidad personal E-8-80381, actual tenedor del cien
por ciento (100%) de las acciones de la solicitante, mantendra el cincuenta por ciento
(50%) de las acciones, lo cual corresponde a seiscientas (600) acciones clase A. y la
adquirente (Unibank, S. A.), tendra el cincuenta por ciento (50%) de las acciones
restantes.
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Invertis Securities, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

El 15 de septiembre de 2014, mediante acta de reunion extraordinaria de la junta
directiva se aprobo el pago de dividendo por B/.461,161.

Véase en la nota 13, el cumplimiento de la Compaiia con el requerimiento por la
Superintendencia del Mercado de Valores de capital regulatorio.

10.  Otros gastos

Los otros gastos para los periodos finalizados el 31 de diciembre de 2014 y 2013,
respectivamente, se desglosan asi:

2014 2013
Bloomberg 25,750 13,000
Viatico 16,200 6,750
Impuesto 8,291 300
Servicios basicos 9,211 6,126
Publicidad 11,531 4,672
Cargos bancarios 5,186 1,280
Mantenimiento y suministro 4,093 2,038
Atenciones 3,327 2,207
Fianza de cumplimiento 3,938 788
Donacion 20,300 -
Emision de garantia bancaria 313
Derecho de operacion 3,694
111,834 37,161

11. Impuesto sobre la renta

La Compania tributa conforme al régimen general de la determinacion y pago del
impuesto sobre la renta de la Replblica de Panama seglin el Articulo 699 del Codigo
Fiscal, el cual establece un impuesto sobre la renta del 25% sobre la que resulte mayor
entre los dos siguientes calculos:

e La renta gravable calculada por el método tradicional establecido en el Titulo | del
Libro Cuarto del Codigo Fiscal.

o Para las empresas que tiene ingresos brutos mayores de B/.1,500,000, la renta neta

gravable es calculada con el método alterno (CAIR) que resulte de deducir del total
de ingresos gravables, el 95.33% de dicho total de ingresos gravables.
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Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

12.

Por otro lado, de acuerdo con la legislacion fiscal vigente en la Replblica de Panama,
estan exentas de pago de impuesto sobre la renta las ganancias provenientes de fuente
extranjera, los intereses ganados sobre depdsito a plazos en bancos locales, los intereses
ganados sobre los valores del estado panamefos e inversiones en titulos o valores
registrados en la Superintendencia de Mercados de Valores (anteriormente Comision
Nacional de Valores) y listados en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

A la fecha de los estados financieros, las transacciones de la Compaiia corresponden en
su mayoria a operaciones de fuente extranjera, por lo que no ha generado renta
gravable sujeta al pago de impuesto sobre la renta.

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de la Compania estan sujetas a revision por
parte de la Autoridad Nacional de Ingresos Publicos (ANIP) por los tres Ultimos afos

fiscales, incluyendo la que se presento para el afo terminado el 31 de diciembre de
2013.

Instrumentos financieros - Administracion de Riesgo

En forma com(n con todos los demas negocios, la Compania esta expuesta a riesgos que
surgen del uso de instrumentos financieros. Esta nota describe los objetivos, politicas y
procesos de la Compaiia para administrar los riesgos y métodos utilizados para medirlos.
Informacién cuantitativa adicional respecto a dichos riesgos se presenta a lo largo de
estos estados financieros.

En virtud de sus operaciones, la Compania esta expuesta a los siguientes riesgos
financieros:

Riesgo de crédito
Riesgo de mercado
Riesgo de liquidez
Riesgo operativo

Los principales instrumentos financieros utilizados por la Compaiia, de los cuales surgen
sus respectivos riesgos financieros, son los siguientes:

e Efectivo - cuentas en bancos
e Comisiones por cobrar
e Gastos acumulados por pagar

Todos los instrumentos financieros identificados de la Compaiia son de corta duracion,
razon por la cual se considera su valor registrado como valor razonable.
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Notas a los Estados Financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Objetivos, politicas y procesos generales

La Junta Directiva tiene la responsabilidad general de la determinacion de los objetivos
y politicas de gestion de riesgos de la Compainia y, a la vez que conserva la
responsabilidad final de estos, ha delegado la autoridad del diseno y operacion de
procesos que aseguren la implantacion efectiva de los objetivos y politicas a la
Administracion de la Compaiia. La Junta Directiva recibe informes de la
Administracion, a través de los cuales revisa la efectividad de los procesos establecidos y
la adecuacion de los objetivos y politicas.

El objetivo general de la Junta Directiva es fijar politicas tendientes a reducir el riesgo
hasta donde sea posible, sin afectar indebidamente la competitividad y flexibilidad de la
Compania. A continuacion se senalan mayores detalles en relacion con tales politicas:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de una pérdida financiera para la Compania si un deudor
o contraparte de un instrumento financiero deja de cumplir con sus obligaciones
contractuales. La Compania esta expuesta principalmente al riesgo crediticio de las
comisiones por cobrar. La politica de la Compaiia para mitigar este riesgo consiste en
evaluar el riesgo crediticio de nuevos clientes antes de celebrar los contratos,
establecer limites en montos de crédito, y vigilar la cobrabilidad de las partidas por
cobrar.

El riesgo crediticio surge también de las cuentas corrientes y de ahorros en bancos y
casas de valores, por lo que solamente se mantienen cuentas en entidades reconocidas y
en cumplimiento con los requisitos regulatorios.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que los instrumentos financieros sufran una merma de
valor por fluctuaciones en tasas de intereses, de conversion de monedas u otros riesgos
de precio. Ninguno de los riesgos tiene efecto material en los activos o pasivos
financieros de la Compania debido a que no tiene instrumentos financieros denominados
en moneda extranjera ni valores patrimoniales. La fluctuacion de interés que pudiera
tener en sus cuentas de ahorros no tendria un impacto negativo significativo.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez surge de la administracion del capital de trabajo de la Compaiiia y
los cargos financieros. Este es el riesgo que la Compafia encontrara dificultades para
cumplir con sus obligaciones financieras al vencimiento.

La politica de la Compaiia para administrar la liquidez es asegurar que cumple con los
requerimientos regulatorios (véase la nota 10), para cumplir con sus obligaciones a su
vencimiento, en circunstancias normales y condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas
inaceptables o correr riesgo de dafo a la reputacion de la Compaiia.
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Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros al 31 de
diciembre de 2014 y 2013:

2014
Hasta Mas de
Importe un ano un ano
Cuentas por pagar - Proveedores 13,211 13,211 .
Gastos acumulados por pagar 14,393 14,393
2013
Hasta Mas de
Importe un ano un ano
Cuentas por pagar - Proveedores 1,284 1,284 -
Gastos acumulados por pagar 8,626 8,626

Riesgo operativo

El riesgo operativo es el riesgo de pérdidas directas o indirectas ocasionados por la falla
o insuficiencia de los procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que
no estan relacionados a riesgos de crédito o liquidez, tales como los que provienen de
requerimientos legales y regulatorios y cumplimiento con las normas estandares
generalmente aceptadas de comportamiento corporativos.

Para administrar este riesgo, la Administracion de la Compaiia mantiene dentro de sus
politicas y procedimientos los siguientes controles: separacion de funciones, controles
internos y administrativos.

Administracién de Capital

La politica de la Compaiiia es la de mantener una base de capital solida para sostener
sus operaciones y su crecimiento, manteniendo un balance de retorno a sus accionistas;
y a la vez, cumpliendo con los requerimientos de capital minimo de la
Superintendencia del Mercado de Valores. Véase la nota 10.
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13.  Cumplimiento con marco regulatorio

Las regulaciones vigentes de la Superintendencia del Mercado de Valores exigen que las
Casas de Valores cumplan con requerimientos minimos de relacion de solvencia, fondos

de capital y coeficiente de liquidez.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compaiia presenta los siguientes parametros, los
cuales cumplen y exceden lo requerido por la Superintendencia del Mercado de Valores:

Relacion de solvencia -
minimo 8%

Las relaciones de la

Compaiiia han sido:

Minimo

Maximo

Al cierre

Fondos de capital - neto

Los saldos de los fondos de la
Compaiiia han sido:

Saldo minimo

Saldo maximo

Saldo al cierre

574%
2,769%
636%

B/.508,892
B/.2,586,748
B/.2,108,717

2014

09/12
22/05
31/12

30/01
24/09
31/12

912%
11,737%
912%

B/.350,902
B/.540,472
B/.540,472

2013

30/12
30/06
31/12

31/07
31/12
3112

Adicional al capital minimo regulatorio de B/.350,000, la Compaiia debe tener el 0.04%
del monto de los valores en custodia por custodios domiciliados en jurisdicciones
reconocidas por la Superintendencia del Mercado de Valores, que al cierre del 31 de
diciembre de 2014 representaba un monto adicional de capital de B/.70,874. Por lo
tanto, el capital regulatorio minimo al 31 de diciembre de 2014 era de B/.420, 874,

monto con el cual la Compaiia ha cumplido y hasta excedido.

Coeficiente de liquidez -
minimo de 10%

Los coeficientes de liquidez de

la Compaiia han sido:

Minimo

Maximo

Cierre

%

10,315%
55,691%
4,454%
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2014

7/11
24/09
31/12

%

3,103%
10,520%
5,554%

2013

31/07
26/11
31/12
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Adicionalmente, la Compania no tiene situaciones de concentracion de alguna
naturaleza que implique riesgos para la misma.

La Unidad de Cumplimiento de la Compainia es la encargada de monitorear el

cumplimiento de la Compania con los requerimientos minimos de las regulaciones de la
Superintendencia del Mercado de Valores.
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