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Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Canal Securities Corp. que comprenden el estado de situacion
financiera al 31 de diciembre de 2015, y el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, el estado de
cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el periodo de siete meses terminado en esa fecha
(periodo inicial de operaciones), asi como un resumen de las principales politicas contables y otra informacion
explicativa.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administraciéon es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y por el control interno, tal como la
Administracion determine sea necesario para permitir la preparacion de los estados financieros, de manera que
estos no incluyan errores significativos, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en nuestra
auditoria. Nuestro examen fue practicado de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Estas normas
requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria con el propésito
de obtener un razonable grado de seguridad de que los estados financieros no incluyen errores significativos.

Una auditoria comprende aplicar procedimientos para obtener evidencias sobre los montos y las revelaciones
expuestas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo
su evaluacion del riesgo de que los estados financieros incluyan errores significativos originados por fraudes o
errores. Al realizar esta evaluacion de riesgo, el auditor considera el control interno relevante sobre la preparacion
y presentacion razonable de los estados financieros, 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 entidad. Asi mismo, una auditoria comprende evaluar la apropiada aplicacion de las politicas contables
y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Administracion, asi como la presentacion general
de los estados financieros.

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

Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la
situacion financiera de Canal Securities Corp. al 31 de diciembre de 2015, y sus resultados de sus operaciones y
flujos de efectivo por el periodo de siete meses terminado en esa fecha (periodo inicial de operaciones), de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

31 de marzo de 2016
Panama, Republica de Panama

Deloitte LATCO
Firma miembro de
Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Canal Securities Corp.

(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Estado de situacion financiera

al 31 de diciembre de 2015
(En balboas)

Activos

Efectivo y dep0ésitos en bancos
Mobiliario, equipos y mejoras, neto
Total de activos

Pasivos y patrimonio

Pasivos:
Cuentas por pagar

Patrimonio:

Acciones comunes con valor nominal de B/.1
emitidas y en circulacion 516,905 acciones

Déficit acumulado
Total de patrimonio

Total de pasivo y patrimonio

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.

Notas

6,7

2015

358,490
23,976

382,466

1,738

516,905
(136,177)

380,728

382,466




Canal Securities Corp.

(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral

por el periodo de siete meses terminados el 31 de diciembre de 2015 (periodo inicial de operaciones)

(En balboas)

Otros ingresos
Intereses ganados

Gastos de operacion:
Honorarios y servicios profesionales
Depreciacion y amortizacion
Mantenimiento
Gastos legales y notariales
Impuestos y tasas
Otros

Total de gastos de operacion

Pérdida neta y otro resultado integral

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.

Nota

o

2015

1,422

113,038
1,286
3,758
3,067

12,370
4,080

137,599

(136,177)




Canal Securities Corp.
(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Estado de cambios en el patrimonio

por el periodo de siete meses terminados el 31 de diciembre de 2015 (periodo inicial de operaciones)

(En balboas)

Acciones Déficit
Nota comunes acumulado Total
Pérdida neta del periodo - (136,177) (136,177)
Aporte de accionistas 9 516,905 - 516,905
Saldo al 31 de diciembre de 2015 516,905 (136,177) 380,728

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.



Canal Securities Corp.
(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Estado de flujos de efectivo
por el periodo de siete meses terminados el 31 de diciembre de 2015 (periodo inicial de operaciones)
(En balboas)

Notas 2015
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Pérdida neta del periodo (136,177)
Depreciacién 8 1,286
Cambios netos en los activos y pasivos de operacion:

Aumento en cuentas por pagar 1,738
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacién (133,153)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

por la adquisicion de mobiliarios, equipos y mejoras 8 (25,262)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Aportes de accionistas 9 516,905

Aumento neto del efectivo y efectivo y depdsitos en bancos al final del periodo 7 358,490

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.



Canal Securities Corp.
(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Notas a los estados financieros
por el periodo de siete meses terminado el 31 de diciembre de 2015 (periodo inicial de operaciones)
(En balboas)

1.

Informacién general

Canal Securities Corp. (la Compafiia) es una compafiia constituida conforme a las leyes de la Republica
de Panama el 11 de junio de 2015. Su principal actividad es la compra y venta de valores, ya sea por
cuenta de terceros o por cuenta propia y realizar custodia o administracion de acciones y valores en

general,

la cual se encuentra en su fase pre operativa.

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, a través de la Resolucion No.672-2015 del 21
de octubre de 2015, resuelve expedir licencia de Casa de Valores a Canal Securities Corp.

Los Directores de la Compafiia son:

Otros

Director Presidente Juan Diego Gomez Tovar
Director Secretario Rafael Hermida Dominguez
Director Tesorero Gerardo Garcia GOmez
Director Alejandro Abood Alfaro
Director Independiente Amauri Castillo Chang
Ejecutivo Principal Alejandro Abood Alfaro
Oficial de Cumplimiento Viviana Herrera Zapata
Corredor de Valores Maria Andreina Gomez
Contadora Yenisell Caballero

Las oficinas principales estan ubicadas en Via Espafia, con calle Aquilino de la Guardia, Edificio Topkapi,
piso 2, Republica de Panama.

Aplicacién de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s)

21

NIIF nuevas y revisadas emitidas no adoptadas

La Compafiia no ha aplicado por anticipado las siguientes NIIF nuevas y revisadas que han sido
emitidas pero que aun no han entrado en vigencia:

NIIF 9 - Instrumentos Financieros

NIIF 14 - Cuentas de Diferimientos de Actividades Reguladas

NIIF 15 - Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes
Modificaciones a la: NIIF 11 - Negocios Conjuntos

NIIF 16 - Arrendamientos

NIC 16 y NIC 38 - Aclaracion de los Métodos Aceptables de Depreciacion y Amortizacién
NIC 16 - Planes de Beneficios Definidos

NIC 19 - Beneficios a Empleados

NIIF 9 - Instrumentos Financieros

NIIF 9 - Instrumentos Financieros (version revisada de 2014) y cuya vigencia es para periodos
anuales que inicien el 1 de enero de 2018 o posteriormente:

+ Fase 1: Clasificacion y medicion de activos financieros y pasivos financieros;
+ Fase 2: Metodologia de deterioro; y
+ Fase 3: Contabilidad de cobertura.

En julio de 2014, el IASB culminé la reforma y emitié la NIIF 9 Contabilidad de Instrumentos
Financieros, que reemplazaré a la NIC 39 - Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion.



Canal Securities Corp.
(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Notas a los estados financieros
por el periodo de siete meses terminado el 31 de diciembre de 2015 (periodo inicial de operaciones)
(En balboas)

Incluye modificaciones que se limitan a los requerimientos de clasificacion y medicion al afiadir
una categoria de medicién (FVTOCI) a “valor razonable con cambios en otro resultado integral”
para ciertos instrumentos de deudas simples. También agrega requerimientos de deterioro
inherentes a la contabilidad de las pérdidas crediticias esperadas de una entidad en los activos
financieros y compromisos para extender el crédito.

La NIIF 9 finalizada contiene los requerimientos para: a) la clasificacion y medicién de activos
financieros y pasivos financieros, b) metodologia de deterioro y c) contabilidad de cobertura
general.

Fase 1: Clasificacion y medicion de activos financieros y pasivos financieros

Con respecto a la clasificacion y medicion en cumplimiento con la NIIF, todos los activos
financieros reconocidos que se encuentren dentro del alcance de la NIC 39 se mediran
posteriormente al costo amortizado o al valor razonable. Especificamente:

¢ Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro del modelo de negocios cuyo objetivo
sea obtener los flujos de efectivo contractuales, (ii) posea flujos de efectivo contractuales que
solo constituyan pagos del capital y participaciones sobre el importe del capital pendiente que
deban medirse al costo amortizado (neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos que el
activo sea designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en
cumplimiento con esta opcion.

¢ Uninstrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo
se cumpla al obtener flujos de efectivo contractual y vender activos financieros y (ii) posea
términos contractuales del activo financiero que produce, en fechas especificas, flujos de
efectivo que solo constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe principal pendiente,
debe medirse a valor razonable con cambios en otro resultado integral (FVTOCI), a menos
gue el activo sea designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en
cumplimiento con esta opcion.

e Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los
resultados (FVTPL).

e Todas las inversiones en patrimonio se mediran en el estado de situacién financiera al valor
razonable, con ganancias o pérdidas reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas y otro
resultado integral, salvo si la inversion del patrimonio se mantiene para negociar, en ese caso,
se puede tomar una decision irrevocable en el reconocimiento inicial para medir la inversion al
(FVTOCI), con un ingreso por dividendos que se reconoce en ganancias o pérdidas.

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacion y medicion de pasivos financieros
y requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de la NIC 39 esté vinculado con
la presentacién de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero designado a
valor razonable con cambios en los resultados, que se atribuye a los cambios en el riesgo crediticio
de ese pasivo. De acuerdo con la NIIF 9, estos cambios se encuentran presentes en otro resultado
integral, a menos que la presentacion del efecto del cambio en el riesgo crediticio del pasivo
financiero en otro resultado integral creara o produjera una gran disparidad contable en la ganancia
o pérdida. De acuerdo con la NIC 39, el importe total de cambio en el valor razonable designado
a (FVTPL) se presenta como ganancia o pérdida.



Canal Securities Corp.
(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Notas a los estados financieros
por el periodo de siete meses terminado el 31 de diciembre de 2015 (periodo inicial de operaciones)
(En balboas)

Fase 2: Metodologia de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en
oposicion a las pérdidas crediticias incurridas segun la NIC 39. En el alcance del deterioro en la
NIIF 9, ya no es necesario que ocurra un suceso crediticio antes de que se reconozcan las pérdidas
crediticias. En cambio, una entidad siempre contabiliza tanto las pérdidas crediticias esperadas
como sus cambios. El importe de pérdidas crediticias esperadas debe ser actualizado en cada
fecha del informe para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial.

Fase 3: Contabilidad de cobertura

Los requerimientos generales de contabilidad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos
de mecanismos de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39. No obstante, los tipos de
transacciones ideales para la contabilidad de cobertura ahora son mucho mas flexibles, en
especial, al ampliar los tipos de instrumentos que se clasifican como instrumentos de cobertura y
los tipos de componentes de riesgo de elementos no financieros ideales para la contabilidad de
cobertura. Ademas, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por el principio de
“relacion econdémica”. Ya no se requiere de una evaluacion retrospectiva para medir la efectividad
de la cobertura. Se han afiadido muchos méas requerimientos de revelacién sobre las actividades
de gestidn de riesgo de la entidad.

Provisiones transitorias

La NIIF 9 se encuentra en vigencia para periodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2018
0 posteriores y permite una aplicacién anticipada. Si una entidad decide aplicar la NIIF 9
anticipadamente, debe cumplir con todos los requerimientos de la NIIF 9 de manera simultanea,
salvo los siguientes:

1. La presentacion de las ganancias o pérdidas de valor razonable que se atribuyen a
los cambios en el riesgo crediticio de los pasivos financieros designados a valor
razonable con cambios en los resultados (FVTPL), los requerimientos para los que
una entidad pueda aplicar anticipadamente, sin necesidad de cumplir con otros
requerimientos de la NIIF 9; y

2. Contabilidad de cobertura, en los que una entidad puede decidir si continuar aplicando
los requerimientos de la contabilidad de cobertura de la NIC 39, en lugar de los
requerimientos de la NIIF 9.

NIIF 11 - Negocios conjuntos

NIIF 11 reemplaza NIC 31 - Intereses en Negocios Conjuntos. Bajo la NIIF 11, los acuerdos de
negocios conjuntos se clasifican ya sea como operaciones conjuntas o negocios conjuntos de
acuerdo a los derechos y obligaciones de las partes en el acuerdo. La fecha efectiva serd para
los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2016.

NIIF 14 - Cuentas regulatorias diferidas

Permite que quienes adoptan por primera vez las NIIF y son elegibles continden sus anteriores
politicas de contabilidad PCGA relacionadas con las tarifas reguladas, con cambios limitados. La
fecha efectiva seré para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2016,
se permite su aplicacién anticipada.



Canal Securities Corp.
(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Notas a los estados financieros
por el periodo de siete meses terminado el 31 de diciembre de 2015 (periodo inicial de operaciones)
(En balboas)

NIIF15 - Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes

La norma proporciona un modelo Unico para el uso en la contabilizacion de los ingresos
procedentes de contratos con los clientes, y sustituye a las guias de reconocimiento de ingresos
especificos por industrias. El principio fundamental del modelo es reconocer los ingresos cuando
el control de los bienes o servicios son transferidos al cliente, en lugar de reconocer los ingresos
cuando los riesgos y beneficios inherentes a la transferencia al cliente, bajo la guia de ingresos
existente. El nuevo estandar proporciona un sencillo, modelo de cinco pasos basado en principios
a ser aplicado a todos los contratos con clientes. La fecha efectiva sera para los periodos anuales
gue inicien en o después del 1 de enero de 2018.

Iniciativa de divulgacién (Modificaciones a la NIC 1)

En diciembre de 2014, el IASB emiti6 modificaciones para aclarar directrices de la NIC 1 sobre la
materialidad y la agregacion, la presentacion de los subtotales, la estructura de los estados
financieros y la divulgacién de las politicas contables. Las modificaciones forman parte de la
Iniciativa de Divulgacién del IASB, que explora cédmo las revelaciones de los estados financieros
pueden ser mejoradas. Las modificaciones son efectivas el 1 de enero de 2016.

Enmiendas a la NIC 16 y a la NIC 38 - Aclaracién de los métodos aceptables de depreciacion y
amortizacion

Las enmiendas a la NIC 16 les prohiben a las entidades utilizar un método de depreciacién basado
en el ingreso para partidas de propiedad, planta y equipo. Mientras que las modificaciones a la
NIC 38 introducen presunciones legales que afirman que el ingreso no es un principio apropiado
para la amortizaciéon de un activo intangible. Las modificaciones aplican prospectivamente para
periodos anuales que comiencen el 1 de enero de 2016 o posteriores.

NIIF 16 - Arrendamientos

El tratamiento contable de los arrendamientos en la contabilidad del arrendatario cambiara de
forma notable. La NIIF 16 - elimina el modelo de contabilidad dual para arrendatarios que distingue
entre los contratos de arrendamiento financiero que se registran dentro del balance y los
arrendamientos operativos para los que no se exige el reconocimiento de las cuotas de
arrendamiento futuras. En su lugar, se desarrolla un modelo Unico, dentro del balance, que es
similar al de arrendamiento financiero actual.

En el caso del arrendador se mantiene la practica actual - es decir, los arrendadores siguen
clasificando los arrendamientos como arrendamientos financieros y operativos. La fecha efectiva
sera para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019.

La Administracion esta en proceso de evaluar el posible impacto de estas enmiendas en los
estados financieros de la Compaiiia.



Canal Securities Corp.
(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Notas a los estados financieros
por el periodo de siete meses terminado el 31 de diciembre de 2015 (periodo inicial de operaciones)
(En balboas)

3. Politicas de contabilidad significativas

3.1

3.2

3.3

3.4

Base de presentacion
Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histérico.

Los estados financieros de la Compafila han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s).

Moneda funcional y de presentacion

Las partidas incluidas en los estados financieros son medidas utilizando la moneda del ambiente
econdémico primario en el cual la Compafiia opera (moneda funcional). Los estados financieros estan
presentados en balboas, la moneda funcional y de presentacién de la Compafiia.

El balboa, unidad monetaria de la Republica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el
dolar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su
lugar utiliza el délar norteamericano como moneda de curso legal.

Activos financieros

Depdsitos en banco

El depdsito en banco se presenta al costo en el estado de situacion financiera. Para propdésitos del
estado de flujos de efectivo, el total de efectivo comprende el depésito a la vista en banco libre de
restricciones o gravamenes.

Baja de activos financieros

La Compafiia da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir los
flujos de efectivo han expirado o cuando la Compafiia ha transferido los activos financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra entidad.
Sila Compafiia no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad
y contindia con el control del activo transferido, la Compafiia reconoce su interés retenido en el activo
y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Si la Compafiia retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, la
Compaifiia contintia reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo garantizado por
el importe recibido.

Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por la Compafiia

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente al valor razonable y posteriormente medidas al
costo debido a que no generan intereses.

Clasificacién como deuda o patrimonio

Los instrumentos de deuda o patrimonio se clasifican como pasivos financieros 0 como patrimonio
de acuerdo con el fundamento al arreglo contractual.

Baja en cuentas de pasivos financieros

La Compafiia da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones de
la Compafiia se liquidan, cancelan o expiran.

-10 -



Canal Securities Corp.
(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Notas a los estados financieros
por el periodo de siete meses terminado el 31 de diciembre de 2015 (periodo inicial de operaciones)
(En balboas)

3.5 Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado
integral bajo el método de interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan
intereses.

3.6 Mobiliario, equipos y mejoras

El mobiliario, equipos y mejoras se presentan al costo de adquisicién, neto de la depreciacién y
amortizacibn acumulada. Las mejoras significativas son capitalizadas, mientras que las
reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la vida Util o mejoran el activo son
cargados directamente a gastos cuando se incurren.

La depreciacion y amortizacién se cargan a las operaciones corrientes y se calculan por el método
de linea recta en base a la vida util estimada de los activos:

Mobiliarios de oficina 5 afios
Equipos de oficina 5 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 10 afios

Una partida de equipo de oficina se da de baja a su eventual enajenacién o cuando no se esperan
beneficios econdémicos futuros que surjan del uso continuado del activo. Cualquier ganancia o
pérdida resultante de la enajenacién o retiro de una partida de propiedad, mobiliario, equipo y
mejoras se determina como la diferencia entre los ingresos de las ventas y el valor en libros del
activo, y se reconoce en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral.

4. Administracion del riesgo de instrumentos financieros
4.1 Objetivos de la administracion de riesgos financieros

Las actividades de la Compafia son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el andlisis, la evaluacién, la aceptacion, y administracion de un cierto grado de
riesgo 0 una combinacién de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio financiero, y los riesgos
operacionales son consecuencias inevitables de estar en el negocio. El objetivo de la Compaiiia es,
por consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos
adversos potenciales sobre la realizacion financiera de la Compaiiia.

Las actividades de la Compaiiia se relacionan principalmente con el uso de instrumentos financieros
y, como tal, el estado de situacién financiera puede componerse principalmente de instrumentos
financieros. Por lo que esta expuesto a los siguientes riesgos en el uso de los mismos:

* Riesgo de Crédito
* Riesgo de Liquidez
* Riesgo de Mercado

La Junta Directiva de la Compaifiia tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de
administracion de riesgos de los instrumentos financieros.

Adicionalmente, la Compafiia esta sujeta a las regulaciones de la Superintendencia del Mercado de

Valores de Panama, en lo concerniente a concentraciones de riesgos, liquidez y capitalizacion, entre
otros.

-11 -



Canal Securities Corp.
(Entidad 100% subsidiaria de Canal Securities Holding Inc.)

Notas a los estados financieros
por el periodo de siete meses terminado el 31 de diciembre de 2015 (periodo inicial de operaciones)
(En balboas)

4.2

4.3

4.4

Los principales riesgos identificados por la Compafiia son los riesgos de crédito, liquidez y mercado,
los cuales se describen a continuacion:

Riesgo de crédito

La Compafiia esta expuesta al riesgo de crédito, que es el riesgo de que la contraparte no cumpla
con los pagos de manera completa y a tiempo. Los activos financieros que potencialmente presentan
riesgo crediticio para la Compaifiia, consisten primordialmente en depdsitos en bancos que devengan
intereses, valores disponibles para la venta, valores para negociar y préstamos.

El riesgo de crédito de la Compaiiia se limita a depdsitos en bancos los cuales estan colocados en
una compafia relacionada (Véase Nota 6).

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia no cuente con la disponibilidad para hacerle
frente a sus obligaciones. La Compafiia mantiene cuentas por pagar a corto plazo, sin embargo sus
activos liquidos son superiores y proporcionan la cobertura necesaria para poder cumplir con sus
obligaciones.

El proceso de administracion del riesgo de liquidez, segun es llevado a cabo en la Compafia incluye:

e Administrar y monitorear los flujos futuros de efectivos para asegurar que los requerimientos
de suministro de efectivo puedan ser cumplidos. Esto incluye la reposicién de fondos a medida
gue vencen.

¢ Monitoreo de la tasa de liquidez contra requerimientos internos y regulatorios.

¢ Administrar el perfil de los vencimientos de las deudas.

El monitoreo y el reporte, preparado por la Administracion, se convierte en una herramienta de
medicién y proyeccién del flujo de efectivo para el préximo dia, semana y mes respectivamente, ya
que estos son periodos fundamentales para la administracién de liquidez.

La medida clave utilizada por la Compafiia para la administracion del riesgo de liquidez es el indice
de activos liquidos sobre los pasivos liquidos. Los activos liquidos son el efectivo, depdsitos en
bancos vy titulos de deuda, para los cuales exista un mercado activo y liquido. El pasivo liquido
corresponde a compromisos con vencimiento a corto plazo. Un célculo similar, pero no idéntico, se
utiliza para la medicion de los limites de liquidez establecidos por la Compafiia en cumplimiento con
lo indicado por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panam4, segun lo establecido en el
Acuerdo 4-2011, respecto a la medicion del riesgo de liquidez.

Riesgo de mercado

Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero se reduzca por causa de cambios en las tasas
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
econOmicos, sea este a las pérdidas latentes como a ganancias potenciales. El objetivo de la
administracion del riesgo de mercado, es el de administrar y vigilar las exposiciones de riesgo, y que
las mismas se mantengan dentro de los parametros aceptables optimizando el retorno del riesgo.
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Las politicas de administraciéon de riesgo disponen el cumplimiento con limites por instrumento
financiero y el requerimiento de que, salvo por aprobacién de Junta Directiva, substancialmente
todos los activos y pasivos estén denominados en ddlares de los Estados Unidos de América o en
balboas.

Como parte del riesgo de mercado la Compafiia esta expuesta principalmente al riesgo de tasa de
interés y del valor razonable, los cuales son los riesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor
de un instrumento financiero fluctuaran debido a cambios en las tasas de interés del mercado.

Al 31 de diciembre del 2015, la Compafiia no mantiene instrumentos financieros que generen
intereses.

5. Adecuacién de capital

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante el Acuerdo 4-2011 del 27 de junio de
2011, modificado por el Acuerdo 8-2013 del 18 de septiembre de 2013, requiere que la Compafiia
mantenga un patrimonio total minimo y libre de gravamenes de B/.350,000 adicionalmente, la Compaiiia
como Casa de Valores, administra su capital para asegurar el cumplimiento con los requerimientos
establecidos por la Superintendencia de Mercado de Valores.

e Relacién de solvencia: Las Casas de Valores deben mantener en todo momento una relacién de
solvencia minima del 8% del total de sus activos y posiciones fuera de balance, ponderado en funcion
de sus riesgos.

e Fondos de capital: Los fondos de capital de las casas de valores no podran ser, en ningin momento,
inferior al capital minimo de B/.350,000 requerido por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama.

e Indice de liquidez: Las Casas de Valores deberan mantener en todo momento un volumen de
inversiones en activos liquidos que sera, como minimo, el diez por ciento (10%) de la totalidad de sus
pasivos exigibles con plazo residual inferior a un afio.

e Concentracion de riesgo: Los riesgos que mantenga una Casa de Valores de Panama respecto de un
emisor, cliente individual o de un grupo de emisores o clientes relacionados entre si, se considerara
como una situacién de concentracién cuando el valor acumulado de estos riesgos exceda el diez por
ciento (10%) del valor total de sus recursos de capital. Adicionalmente, el valor de todos los riesgos
gue un Casa de Valores contraiga y mantenga con un mismo emisor, cliente o grupo de emisores o
clientes relacionados entre si, no podra exceder del treinta por ciento (30%) del valor total de sus
recursos de capital. En todo caso, el conjunto de las situaciones de concentraciéon de una Casa de
Valores, no podra superar ocho (8) veces el valor de los recursos de capital de una Casa de Valores.

La Compafiia analiza su capital regulatorio aplicando las normas de la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama (SMV) con base al Acuerdo No.4-2011 (Modificado por el Acuerdo No.8-2013 de 18
de septiembre de 2013; y por el Acuerdo No.3- 2015 de 10 de junio de 2015), el cual estipula que los
fondos de capital de las casas de valores no podran ser, en ninglin momento, inferior al capital minimo
requerido por la SMV de B/.350,000.
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La Compafiia mantiene una posicion de capital regulatorio que se compone de la siguiente manera:

2015
Capital primario
Capital pagado 516,905
Déficit acumulado (136,177)
Total de capital primario 380,728
Total de fondos de capital 380,728

6. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas incluidos en los estados financieros, se resumen a
continuacion:

2015
Saldosy transacciones con partesrelacionadas
Activos:
Depositos a la vista 358,340
Estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral
Ingresos y gastos:
Ingresos por intereses 1,422
Honorarios y senicios profesionales 76,855
7. Efectivo y depositos en bancos
El efectivo y depdsitos en bancos se detallan a continuacion:
2015
Caja 150
Depositos en bancos locales 358,340
358,490
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8.

10.

11.

Mobiliario, equipos y mejoras, neto

El mobiliario, equipos y mejoras se detallan a continuacion:

Mejoras al
Equipos Mobiliario local
de oficina de oficina arrendado Total
Costo
Adiciones al 31 de diciembre de 2015 14,672 2,050 8,540 25,262
Depreciacion acumulada
Gasto al 31 de diciembre de 2015 789 426 71 1,286
Valor en libros
Al 31 de diciembre de 2015 13,883 1,624 8,469 23,976

Acciones comunes

Segun Acta No.1 del 19 de junio del 2015, la Junta de Accionistas autorizé la capitalizacién inicial de la
Compafiia. El capital social autorizado de la Compafiia, lo compone 1,000,000 acciones comunes con
un valor nominal de B/.1 cada una. Emitidas y en circulacién 516,905 acciones para un total de B/.516,905.

Impuesto sobre larenta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafiias constituidas en la Republica de Panamé
estan sujetas a revision por las autoridades fiscales, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de
2015, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo a la Legislacion Fiscal Panamenfa vigente, las compafiias estan exentas del pago de impuesto
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estan exentos del
pago de impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depdésitos a plazo en bancos locales, los
intereses ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos-valores emitidos a través
de la Bolsa de Valores de Panama.

Aspectos regulatorios

Mediante Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999, se crea la Comision Nacional de Valores ahora
Superintendencia del Mercado de Valores y se regula el mercado de valores en la Republica de Panama,
La Superintendencia de Mercado de Valores, en sus Acuerdos No.2 y 8 del afio 2000 y del Acuerdo No.7
del 2002, exige a las Casas y Corredores de Valores, la preparacion y presentacién de estados financieros
con una periodicidad de 60 dias calendario al cierre trimestral y de 90 dias siguientes al cierre fiscal
correspondiente, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por el
ente regulador.
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12.

Cabe destacar la entrada en vigencia del Acuerdo No.4-2011 de 27 de junio de 2011, mediante el cual se
dictan reglas sobre capital adecuado, relacion de solvencia, fondos de capital, coeficiente de liquidez y
concentraciones de riesgo de crédito que deben atender las Casas de Valores reguladas por la
Superintendencia de Mercado de Valores de Panama. Publicado en Gaceta Oficial N0.26836-C de 26 de
julio de 2011, reformado mediante Acuerdo No.5-2011 de 8 de agosto del 2011, publicado en Gaceta
Oficial N0.26849 de 12 de agosto del 2011 y el Acuerdo N0.9-2011 del 13 de diciembre del 2011
modificado por el Acuerdo No.8-2013 del 18 de septiembre de 2013 y por el Acuerdo No.3-2015 del 10
de junio del 2015 (Texto Unico).

Segun el Articulo No.4 del acuerdo No.8-2013 el Capital Minimo Requerido sera de B/.350,000.

El Ejecutivo Principal de la Compafia es el encargado de monitorear el cumplimiento de los
requerimientos minimos de capital.

Las politicas de la Companiia sobre la administracion de capital son de mantener un capital, el cual pueda
sostener el futuro crecimiento del negocio. La Compaiiia reconoce la necesidad de mantener un balance
entre los retornos a los accionistas y la adecuacion de capital requerido por el ente regulador.

Aprobacién de los estados financieros
Los estados financieros de la Compainiia por el periodo de siete meses terminados el 31 de diciembre de

2015 (periodo inicial de operaciones), fueron autorizados por la Junta de Accionistas para su emision el
31 de marzo de 2016.

* k k k k%
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