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Estado Financiero
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(Auditado — Véase el Informe con la Opinion de los Auditores
Independientes)

"Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su
contenido sera puesto a disposicion del pablico inversionista y del publico
en general."
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva de:
MONTAGE SECURITIES CORPORATION
Panama, Republica de Panama

Alcance y Responsabilidad:

Hemos auditado los balances de situacion de MONTAGE SECURITIES CORPORATION
al 31 de diciembre de 2014 y 2013; y los estados conexos de operaciones, cambios en el
patrimonio de los accionistas y flujos de efectivo para los afios terminados en esas fechas.
Estos estados financieros son responsabilidad de la administracion de la compaiiia.

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros
en base a nuestras auditorias.

Método:

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Estas normas requieren que planifiquemos y efectuemos la auditoria para obtener
una seguridad razonable de que los estados financieros no tienen errores importantes.
Una auditoria incluye examinar, basandose en pruebas, la evidencia que respalda los
importes y las revelaciones en los estados financieros. Una auditoria incluye también la
evaluacion de los principios de contabilidad usados y las estimaciones importantes
efectuados por la administracion, asi como la evaluacion de la presentacién global de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proporcionan una base
razonable para nuestra opinion.

Opinidn:

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacién financiera de MONTAGE
SECURITIES CORPORATION, al 31 diciembre de 2014 y 2013, los estados de
resultados de sus operaciones, los estados de patrimonio y sus flujos de efectivo para los

afos terminados en esas fechas, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
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Cuadro B

MONTAGE SECURITIES CORPORATION
Estados de Resultados
Anos terminados el 31 de diciembre de 2014 Y 2013

(Auditados - Véase el Informe de Revision de los
de los Auditores Independientes)

2014 2013

Ingresos:
Comisiones B/. 1,149,998 213,445
Intereses 5,528 41,477
Otros ingresos

Total de Ingresos 1,155,526 254,922
Gastos de Operaciones, Generales
Administrativos y Financieros:
Gastos de operacion, generales,
administrativos (Anexo 4) 1,191,530 220,900
Depreciacion del activo fijo 1,937 1,292

Total de Gastos de Operaciones, Generales

Administrativos y Financieros 1,193,467 222,192

Utilidad Antes de Impuestos
Impuesto sobre la renta estimado (Nota 14)

Utilidad (Périda) Neta B/. (37,941) 32,730

Veéase las notas que acompaiian a los estados financieros combinados.




MONTAGE SECURITIES CORPORATION
Estados de Patrimonio de los Accionistas

Afnos terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

Saldo al 31 de diciembre de 2013

Ajuste al superavit

Capital adicional

Capital en exceso

Prestaciones custodio

Socio

Ganancia neta al 31 de diciembre de 2014

Saldo del Patrimonio de los Accionistas
al 31 de diciemhre de 2014

Saldo al 31 de diciembre de 2012

Ajuste al superavit

Capital adicional

Capital en exceso

Prestaciones custodio

Socio

Ganancia neta al 31 de diciembre de 2013

Saldo del Patrimonio de los Accionistas
al 31 de diciembre de 2013

31 de diciemhre de 2014

Acciones Utilidades Satdinoniy,
Otros de los
Comunes Acumuladas e R
Accionistas
BI. 250,000 (823,990) - (573,990)
250,000 - - 250,000
770,126 - - 770,126
- 19,701 19,701
. (37,941) (37.941)
Bl. 1,270,126 (861,931) 19,701 427,896
31 de diciembre de 2013
Acei Utilidad _Patrimonio
cciones ilidades Otros de los
Comunes Acumuladas S A S e
ccionistas
B/. 250,000 (856,935) - (606,935)
- 2156 215
250,000 - 250,000
772,563 - - 772,563
- - 65,000 65,000
- 295,372 295,372
- 32,730 - 32,730
Bl. 1,272,563 (823,990) 360,372 808,945

Cuadro C



MONTAGE SECURITIES CORPORATION
Estados de Flujos de Efectivo Combinados
Aios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Auditados - Véase el Informe con la Opinion de los

Auditores Independientes)

(Pérdida) Utilidad netas

Superavit acumulado
Depreciacion y amortizacion

Cambios netos en activos y pasivos:
(Disminucion) aumento en cuentas por cobrar
(Disminucion) Aumento en cuentas por cobrar otros
Aumentos en gastos pagados por adelantado
Aumento en proveedores

Aumento en reservas laborales por pagar

Reserva gastos administrativos

(Aquisicion) venta de terrenos

Sobregiro bancario
Capital en acciones
Capital en exceso
Prestaciones custodio
Socio

Aumentos netos en efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

Cuadro D

201 2013
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
B/. (37,941) 32,730
Conciliacion entre la utilidad neta y el efectivo neto provisto
por (utilizado en) las actividades de operacion:
- (856,720)
1,937 1,292
1,204 (34,151)
385,372 (385,531)
(659) (351)
13,805 306
2,942 2,226
156,699 19,701
523,359 (1,220,498)
FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
(2,598) (7,213)
(2,598) (7,213)
FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
(2,555) 2,555
- 500,000
(2,437) 772,563
(45,299) 65,000
(295,372) 295,372
(345,663) 1,635,490
175,098 407,779
407,779 -
B/. 582,877 407,779

Véase las notas que acompanan a los estados financieros combinados.




Gastos de Operacion, Generales y Administrativos Combinados

MONTAGE SECURITIES CORPORATION

Aiios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

Detalle:

Salario

Vacaciones
Decimotercer mes
Prestaciones laborales
Bonificaciones

Prima de antiguedad
Indeminizacion
Honorarios profesionales
Papeleria y Ultiles
Correo

Alquiler

Electricidad

Cable

Internet y telefono
Agua

Curso entre corredores
Estacionamiento
Corredor y peaje

Bl.

Reparacion y mantenimiento
Atencion a clientes y empleados

Viaticos
Transporte
Aseo y limpieza

Combustibles y lubricantes

Intereses

Impuestos
Traduccién

Licencia y supervision
Gastos legales
Mejoras

Cargos bancarios
Gastos no deducibles
Varios

Perdida en venta de activo fijo

Seguros

Reservas gastos administrativos

Total de Gastos de Operacion, Generales, y

Administrativos

Bl.

Anexo 1

2014 2013
48,943 4,100
4,449 373
4,468 342
8,380 622
2,750 1,000
940 79
3,201 268
976,401 138,542
6,969 1,613
6,521 4,215
49,958 31,953
. 2,110
676 1,762
551 3,969
. 359
12 1,963
647 40
31,219 2,389
4,147 510
83 1,496
404 2612
1,408 1,482
1,200 558
: 51
5,551 2,883
1,830 845
11,738 6,575
7,893 804
X 4,573
2,486 474
2,450 1,366
255 83
- 889
4,000 -
2,000 -
1,191,530 220,900




MONTAGE SECURITIES CORPORATION
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014 y 2013

(Auditados — Véase el Informe con la Opinién
de los Auditores Independientes)

(1) Operacidén y constitucion:
MONTAGE SECURITIES CORPORATION, es una compafiia constituida

conforme a las leyes de la Republica de Panama y su actividad principal consiste
en inversion de valores.

Mediante la Resolucion expedida por la Comisién Nacional de Valores a la
sociedad MONTAGE SECURITIES CORPORATION, la licencia para operar como
distribuidor, agente vendedor, corredor o intermediario de valores.

MONTAGE SECURITIES CORPORATION, en virtud de la licencia que se le ha
otorgado, debera cumplir con todas las normas existentes que le sean aplicables y
aquellas que sean debidamente adoptadas por la Comisién Nacional de Valores.

(2) Resumen de politicas importantes de contabilidad:

Las politicas de contabilidad aplicadas por MONTAGE SECURITIES
CORPORATION, son consistentes y estan conformes con los principios de
contabilidad de aceptacion general. En aquellos casos en los cuales se puede
aplicar mas de un principio, la compaiia ha adoptado aquel que considera mas
razonable y apropiado para la situacién segun se describe en los parrafos
siguientes:

Base de preparacion:

Los estados financieros de MONTAGE SECURITIES CORPORATION, han sido
preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion (NIIF’s)
emitidas por el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad (IASC).

Los estados financieros de MONTAGE SECURITIES CORPORATION, han sido
preparados sobre la base de costo histérico. Dichos estados financieros estan
expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica de Panama, la

cual esta a la par y es de libre cambio con el délar ($) de los Estados Unidos de
América.

Los estados financieros de MONTAGE SECURITIES CORPORATION, han sido
preparados con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion
del publico en general e inversionistas.




MONTAGE SECURITIES CORPORATION
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014 y 2013

(Auditados — Véase el Informe con la Opinién
de los Auditores Independientes)

(Continuacién)

Mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada:

El mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada se llevan al costo que
es igual al valor de adquisicion. Las erogaciones substanciales por renovaciones
y mejoras importantes son capitalizadas, mientras que los reemplazos menores,
reparaciones y mantenimientos que no mejoran ni alargan la vida til del activo,
se cargan a gastos de operacion, generales y administrativos.

Depreciacion y amortizacion:

El Mobiliario, equipos y mejoras son depreciados y amortizados utilizando el
método de linea recta, la depreciacion al 31 de diciembre de 2014 y al 31 de
diciembre de 2013 fueron por B/.1,937 y B/.1,292 respectivamente.

Reconocimiento de ingresos:

La compafiia MONTAGE SECURITIES CORPORATION, aplica, para el
reconocimiento y registro de los ingresos, el método de devengado. Segun este
método, los ingresos se reconocen cuando se facturan.

Uso de estimaciones:

La preparacion de los estados financieros revisados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF’s), requiere que la
administracion efectle estimaciones y supuestos que afectan los montos
reportados de activos y pasivos a la fecha de los estados financieros, y los
montos reportados de ingresos y gastos durante el periodo.

(3) Efectivo:

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, MONTAGE SECURITIES CORPORATION,
mantenia cuentas en efectivo conforme al siguiente detalle:

Diciembre Diciembre
2014 2013
Caja menuda Bl. 200 200
Banco Universal - cuenta corriente 228,516 -
Banco Universal - cuenta ahorro 2,951 407,579
Banco Universal - plazo fijo ~351,210 -
Total Bl. _582,877 407,779

(*) Cuenta utilizada para el manejo operativo. Genera Intereses a una tasa de
1.50% anual.



MONTAGE SECURITIES CORPORATION
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014 y 2013

(Auditados —~ Véase el Informe con la Opinién
de los Auditores Independientes)

(4) Cuentas por cobrar:

(Continuacion)

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, MONTAGE SECURITIES CORPORATION,
mantenia cuentas por cobrar por las cantidades de B/.32,947 y B/.34,151

respectivamente.

mismas son con vencimiento circulante.

(5) Mobiliario, equipo, y mejoras:

Estas cuentas por cobrar corresponden a comisiones y las

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el mobiliario, equipo y mejoras se resume
segun el siguiente detalle:

Activo:

Mobiliario y equipo de
oficina

Equipo de computadora

Sub-total

Depreciaciéon
acumulada

Mobiliario y equipo de
oficina

Equipo de computadora
Sub - total

Total

B/.

Bl.

Bl.

B/.

Ano 2014
Saldo anterior Compras
6,486
727 2,598
1,213 . 2,598
Saldo anterior Cargos
1,088 1,379
B 45 558
(1,133) (1,937)
6,080 661

Retiros y
ajustes Saldo actual
- 6,486
— 3,325
—— ~9,811
Retiros y Saldo actual
ajustes
- 2,467
- 603
e 5 {3,070)




MONTAGE SECURITIES CORPORATION
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014 y 2013

(Auditados — Véase el Informe con la Opinion
de los Auditores Independientes)

(Continuacién)

Ao 2013
Activo: Saldo anterior Compras
Mobiliario y equipo de Bl
oficina 4,940 1,546
Equipo de computadora - 727
Sub-total B/ 4,940 2,273
Depreciacion Saldo anterior Cargos
acumulada
Mobiliario y equipo de
oficina B/. 418 670
Equipo de computadora - 45
Sub - total 418 715
Total B/. _ 4,522 1,558

Retiros y
ajustes Saldo actual
- 6,486
—— 1,213
Retiros y Saldo actual
ajustes
- 1,088
- 45
= {1,133)
o ..6,080

Los afos de vida util aplicadas para determinar la tasa de depreciacién son

las siguientes:

Activo Fijo

Mobiliario y equipo de oficina
Mejoras a la propiedad arrendada
Otros activos depreciables

Alios

De 3 a 5 anos

5 afios
3 afos




MONTAGE SECURITIES CORPORATION

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014 y 2013

(Auditados — Veéase el Informe con la Opinién

de los Auditores Independientes)

(Continuacion)

(6) Sobregiro:

Al 31 de diciembre de 2013, MONTAGE SECURITIES CORPORATION, mantenia

sobregiro en libros con el Banco Universal por la cantidad de B/.2,555.

(7) Cuentas por pagar:

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, MONTAGE SECURITIES CORPORATION,
mantenia cuentas por pagar por las cantidades de B/.14,111 y B/.306
respectivamente. Estas cuentas por pagar son de vencimiento circulante.

(8) Provisiones laborales y sociales:

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, MONTAGE SECURITIES CORPORATION,
mantenia provisiones laborales y sociales por la cantidad de B/.5.168 y B/.2,226
respectivamente. Esta cuenta por pagar es de vencimiento circulante y presenta

el siguiente detalle:

Detalle: Diciembre Diciembre

Cuotas de la Caja de Seguro social B/
Vacaciones por pagar

Décimo tercer mes por pagar

Prima de antigledad

Prestaciones por pagar

2013
1,336
373
171
78
268

Total Bl.

(9) Reserva gastos administrativos:

2,226

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, MONTAGE SECURITIES CORPORATION,
mantenia reserva de gastos de activos por las cantidades de B/.176,400 vy
B/.19,701, respectivamente. Estas cuentas por pagar son de vencimiento

circulante.



MONTAGE SECURITIES CORPORATION
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014 y 2013

(Auditados — Véase el Informe con la Opinion
de los Auditores Independientes)

(Continuacién)

(10) Marco regulatorio:

Mediante Decreto Ley N°1 de 8 de julio de 1999, se crea la Comisién Nacional de
Valores y se regula el mercado de valores de la Republica de Panama. La
Comision Nacional de Valores nimeros 2, 7 y 8, exige a las casas y corredores de
valores, la preparacion y presentacion de estados financieros revisados de
acuerdo con Normas de Contabilidad Adoptada por la Comisidbn con una
frecuencia de 60 dias calendarios al cierre trimestral, y 90 dias siguientes al cierre
fiscal correspondiente.

(11) Capital pagado:
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, MONTAGE SECURITIES CORPORATION,
mantenia capital pagado por la cantidad de B/.500,000 y B/.500,000,

respectivamente. Este capital es producto de los aportes de los accionistas segun
la siguiente descripcion:

Descripcion: 2014 | 2013
Capital en acciones 500,000 500,000
B/. 500,000 500,000

(12) Impuestos:
A la fecha de los estados financieros, las declaraciones de renta de la compaiiia

por los ultimos tres afios fiscales incluyendo los afios terminados el 31 de
diciembre de 2014 y 2013, estan abiertas para su revision por la Direccién General
de Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas. De acuerdo con la legislacién
fiscal vigente, la comparia es responsable por cualquier impuesto adicional que
resultase producto de la revision.



