AY SECURITIES INC.

(Panamad, Replblica de Panama)
Estados Financieros

31 de diciembre de 2016

"Este documento ha sido preparade con el conocimients de que
su contenido serd puestc a disposicldn del poblico inversionista y
del pabdico en general”



AV SECURITIES INC.
{Panama, Replblica de Panama}

MWotas a los Estados Financieros

AV SECURITIES INC.
(Panama, Repablica de Panama)

Indice dal Cantenids

Opinian ded Auditar

Estedo de Situscitn Finenckara
Estado de Resuliados

Estado de Cambios en el Patrimonio
Estado de Flujos de Efectivo

Motas a los Estados Financiemns




TREAJODOR, ENary & Member of

ABDCIADOS ] 308} international
Lerfified Publc Accountants B e
nspired Around the World

Financial Consuleants * Human Resoonces

NTES

AV Securities, Inc.

Accignistas y @ la Junta Directiva

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de AV SECURITIES INC., los cuales
comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2016, los estados de
resultados integrales, cambios en el patrimonio ¥ flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, ¥ notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra
informacion explicativa.

Responsahilidad de la Administracidn por los Estados Financieros

La administracion es responsable por la preparacion y presentacidn razonable de estos estados
financieros de conformidad con las Normas [nternacionales de Informacion Financiera. Esta
responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control interno relevante para la
preparacién y presentacidn razonable de estados financieros que estén libres de errores de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsahilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn acerca de estos estados financieros con base
en nuestra suditorfa. Efectuamos nuestra auditorfa de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria. Esas normas requisren gue cumplamos con requisitos &ticos v
gue planifiquemos y realicemos la auditor{a para obtener una seguridad razonable acerca de si
los estados financieros estin libres de errores de importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucidn de procedimientos para obtener evidencla de auditorfa
acerca de los montos y revelaclones en los estades financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los riesgos de errores
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
preparacidn ¥ presentacidén razonable por la entidad de los estados financieros a fin de disefiar
procedimientos de auditorfa que sean apropiados en las circunstancias, perc no con €l
propdsito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno de 1a entidad. Una
auditoria también incluye evaluar lo apropiado de los principios contables utilizades v la
razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracion, asi como evaluar la
presentacidén en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que a evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente ¥ aproplada para
ofrecer una base para nuestra opinién de audltoria.
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Opinidn

En nuestra opinidn, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion finandera de AV SECURITIES INC. al 31 de diciembre de 2016, y su
desempefic financierc y sus Aujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.
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AV SECURITIES, INC.
[Panama, Repdblica de Paname)

Esztado de Situacion Financiera

31 de diciembne da 2018

ICifras an Balboas)

Aciivos Notg 2018 2015
Efeclive y depdsitos en bancos -+ 13,602 550 10,831,667
Total de efectivo y depésitos en bancos locales 13,602 559 10,831,567
Invarsiones a valor razanablba i 186,822 319,017
Activas finarndans T 38,094 33 62,348,535
Intereses, dividendos v comisionas por cobrar 8 846,280 564,132
Bisnas de uso g 31,859 30,200
Cargos diferidos 10 1,562,788 480,871
Cirog activos 1 A2, 703 J1B, 76T
Total de activos 115,027,042 74,901,102
Easivos y Patrimonio

Dbligaciones a la vista 0 1,714 828
Dbiigacionas oon bancos & nstteciones Financ.dal exterior kast 12 55,006,005 38,241,929
Pasivos Fimanciaros Indaxados a Tilulos Valoras i 50,452 606 26,568,307
Carpos diferidos 1a 8,116 1,720,976
Otrog. pasivos 433,828 B0, 300
Total de pasivos 108,860,646 BB 887,440
Patrirmanio

Capital social 13 1,601,790 1,601,790
Déficit acumulado 8,564 6086 4,301,872
Total de patrimonic __B.166,396
Total de pasivos y patrimonio 115.027.042 74,801,102

El eztado de sifuscion financiera debe ser laido en conjunto con les nolas gue forman

parte imtegral de log estadog Rnancieros,




AV SECURITIES, INC.
(Panama, Replblica de Panama)

Eztado de Resultados
F'm:;r e ano terminado al 31 de diclembre de 2016

[(Cifras en Balboas)

Nots
Ingresos financiers 14
Comisiones y honorarios por servicios brindados
Total de Ingresos financleros
Ingresos operativos: 14
Comisiones y haonorarios por senvicios brindados
Total de ingrescs operativos
Gastos y coslos financieros y operativos 14

GananclaPérdida neta

2016 2013
42,618,261 30,777,225
42,918,261 30,777,225
18,761,432 123,062
19,751,432 -123,062
58,416,958 29,387,138

4,262,735 667,025

El esfado de resuitados debe ser lefdo-en conjuiio con las nofas gue forman

parie integral da los esfados financieros.




AV SECURITIES, INC.
(Panams, Repdblica de Panama)

Eslado de Flujos de Efectivo
Por & & terminado &l 31 de diciembre de 20186

(CHiras en Balboas)

Efective nelo prosenis=nte de (ulilizado en) l&s actividades
opareclonales:
Uiilidad neta

Ajustes pera conciliar la wiilidad nets con el afecthvo neto provenlants da

(Liilizado an) [as actividades operacionales:

Dapreciacidn de propiedades, moblliesio y equipos
Camitics netas an activos v pasivos oparacionales:

Disminucian (auments) de Invesiones a valar razonabla
Diamiruciin (aunents) de inerages ¥ comiplomes por cobnar
Dismirasciin (sumanto) da Préstamos do kargen
Disminucion [#urmentn) de Oros Acthos

Aumenio (dleminucldn) de Peshos Leborsies

Aumantn (disminucion} de Pasvos Adminisirativos

Aumenio [dismanucion) de inlereses ¥ comisiones por pagar
Alimente [disminucion] de Oines Pasives

Efectivg Moty provenienie de Les selividsdes aperacionales

Efectivo neto proveniente de {ulilizedo en) las aclividades de
mneerEan;
Agdquisleldn de propredadas, mobiliano v equipos
Bumeanto Capital Sodal
Dlistribuagicn da Dividendos

Efactheo nefo uliizado en les eclividedes de inverséidn
Efactivo neto provenients de (uilizado n) las acividades de

Fnanciamenlo:
Burmento {dismineciin) Obligacionss por Otros Financiarmisnios

Aumenis {disminustna) de Pashwas Financleros Indexedos a Valores

Efective neto uilizags en fas eciividades de finsndamiento

(Dismirycitn ) asmeants nelo de dsponibllicades
Efectivo y equivalantes. del efective al inicio del perinda

Efectivo y equivalantes dei efectvo al final del periodo

Mptas i) frith 3
4282735 667,024.73
8320 484600
122185 A, 354 545 £
(282157} 168, 658,08
(35.747,852) -25,707,066.54
(1.445,443) B28 93270
18,010 21.095.08
[284,257) 96,900.55
20477 201, TaT .21
{1,782 881) Ta1 33346
[35,113,534) - 18,000 325,00
[Ford) - 1847300
(2,000, 000
(ZO0TAT1) - 16ATI00
15,968,538 22 FF0 61808
3,923 F30 116,045.81
349,802 537 22,386 885,70
2,771,083 330067
10,831,567 7 461,490.71
43,802,500  40,831,567.41

El estade de fuyjos de efectivo debe ser leido en conjunto con lss nofas que formarn

parta infagrel de oz estadoes financiems.




AV SECURITIES INC.
(Panama, Repiblica de Panama)

Estado de Cambios en &l Patrimonio
Para al afio terminado el 31 de diciembre de 2016

{cifras en Balboas)
Eansncis o

CAPITAL LitBidades Pérdida TOTAL

BOCIAL  No distribuidss del Periodo  PATRIMONID
Saldos al 3 de diclembre 2015 1,60, 7 3,63 847 BT 025 5,300 862
btz amizién de sccionss a 1] (1] 1]
Litilidad mats al 31 de diclembre 2015 a BaT 025 1] B&7.025
Menos ganancia al 31 de dcismbre de 209 ] 0 667 (025 567 025
Distribucion de Dhédendos i =2 000,000 a =2, 000,000
Litifdedas & 30 de dickembra de 301E 0 a 4252, T 4282735
EBaidos al 30 de diclembrs da 2016 1,601,730 230,872 4,362,715 B 166,385

El estado de cambios en el patrimonio debe ser leldo en conjunto con las notas gue forman
parte integral de los estados financieras



AV SECURITIES INC.
{Panama, Replblica de Panama)

Motas a los Estados Financieros

(1)

(2)

(3)

Datos Generales sobre la Compania

La empresa AVAM INVESTMENT MANAGERS INC. ("AVAM') fue incorporade bajo |2s leyes
de la Repiblica de Panamé &l 28 da maye de 2008, mediante Escritura Piblica No.¥ 8537 se
encuentra registrada en el Documento No.518528, Ficha Mo 1355718 an la sectidn de
iMicropelicula) Mercantl del Registro Pablico.

Mediante Acta de reunion de Junta de Accionista de AVAM INVESTMENT MANAGERS
INC.: celebrada el 13 de julio de 2009, se sprobd el cambio de@ nombre de |a sociedad de
AVAM INVESTMENT MANAGERS, INC., a AV SECURITIES INC.

La Compefiia esta domiciliada en Tore las Américas, Piso 17, Comegimiento de San
Francisco, Ciudad de Panama. Replblica de Fanama.

Base de preparacién

{8) Decfaracitn de Cumplimiento
Loz estados financierns fueson preparados de conformidad con les Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIF), tal coma han sido promulgadss por el
Consejo de Mormas Internacioneles da Contabilidad

{b)  Base de Medicidn
Estos estados financleros han sido preparados sobre |a base del coslo hisldnco.

Inicialments la Compafila reconoce las partidas por cobear y los depdsitos en |a facha
en gue se originan. Taodos kos otros activos financisros se reconocen Inicialmenie a is

fecha de Equidackn,

{g)  Moneda Funcional y de Presentacidn
Los estados financiercs esfén presentados en balboas (B/), la unidad maonetaria de fa
Replblica de Panama, la cual estd & la par v es de llbre cambio con el dolar (USS) de
o= Estados Unidos de Amérca. Le Repiblica de Panama no emite papel moneda
prapio y, en su lugar, el dalar (US$) de los Estados Unidos de America &5 utiizado
como moneda de curso legal la cual se considera como ka3 moneda funcional de |2

Compafila.

Resumean de Politicas de Contabilidad Mas Importantes
Las politicas de contzbilidad detalladas a continuacién han sido aplicadas consistentements

por la Compafiia a todos los perlodos presentados en esltos estados financierss.

fa) Medickin del Valor Razonaiva
Valor razanable es el precio que seria reclbide por vender un aclive o pagado por
transferir un pesivo en una transaccidn ordenade entre parlicipantes del mercadao en |a
lecha de medician o en su ausencia en el mercado mas ventajoso al cual la Comparia
tenga scceso en el momento. El valor razonable de un pasivo reflsje = efecto del
rlesge de incumplmienic




AV SECURITIES INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financleros

(&

fc}

(el

Cuando es aplicable, la Compaiia mide el valor razonabile de un instrumenta ulilizanda
un precio cotzado en un mercado active pars el instumento.  Un mercedo s
considerado como activo, si lBs transecciones de estos activos o pasives tenen |ugar
con frecuencis y volumen suficiente para propercionar informacion para fiar pracios
sabre una bese continua,

Cusndo no existe un precio cofizado en un mercado sclivo, la Compafila uliliza
técnicas de valoracion que maximizan el uso de dalos de entreda observables
refevantas y minimizan el uso de dalos de entrada no obsarvables. La teécnics de
valoracion escogida incorpors todes los factores que los participantes del mercada
tendrign en cuenta al fijar el precic de una transaccian

La mejor evidencia de valor razonable es un preclo de mercado colizado en un
mercado active. En el caso de que el mercado de un instrumento financiero no s
considere active, se usa una técnica de valuacion. La decislén de si un mercado ests
activo puede incluir, pero no se limita a, la consideracidn de factores tales comao I=
magnitud y frecuencia de |a actividad comercial, i disponibilidad de los precios y |2
magnitud de las ofertas y ventas. En los mercados gue no sean activos, la gerantla de
abienar que el precio de la transaccitn proporcicne evidencia del valor razonable o de
determinar los ajustes a los precies de transaccién que son necasaros para medir el
valor razonable del Instrumento, requiere un trabajo adicional durante ef proceso de
valiacsom,

Efectivo y depdsifos en bameo
Para propasitos del estado de fiujos de efective, los equivalentes de efectivo ncluyan

depdsitos a la vista en bancos

Cuentas por Cobrar y Reserva para Cuentas de Dudoso Cobro
Las cuentas por cobrar estdén registradas a su valor principal pendiente de cobra,
menos la reserva para cuentas de dudoso cobro

La Administracion evalia a cada fecha de raporte, si hay alguna evidencia cbjetiva de
que ha Incurrido en detedicre de una cuenta por coorar. Si hay evidancia objetiva de
gue se ha incurride en una pérdida por deterioro, @l valor en libros del acliva es
rebajade por deterloro mediante el uso de una cuenta de resena y |2 cantidad da [a
pérdida es reconocida en el estado de resultados infegrales comao una provision de
pérdida por deteriora,

Aobiliario, egquipos ¥ mejoras & fa propiedad arendads

El mobiliario, equipcs v mejoras & la propiedad arendada se presentan &l costo,
menos |@ depreciacidn acumulada y cuslquier perdida por deteriara reconocida. Las
reparaciones y mantanimianios menores que no extienden k3 vida OW 0 mejoran el
active son cargados directamente a gastos cuande & incumen

10




AY SECURITIES INC.
{Panamé, Republica de Panams)

Motas a los Estados Financieros

(e}

i

=h

Los costos subsecuentes se incluyen an el vabor an libros dal activo o s& reconocen
como un activo separado, segin corresponda, £dlo cusndo es probeble que ia
Compafiia obtenga los beneficios econdmicos futuros asociados al blen y el costo del
bian se pueda medir confiablemanta.

El gasto de depreciacion de mabiliario y equips &8 reconocido &n o= resultados
integrales de cperacion utilizando 2l metoda de linea recta sobre 13 vida Otil estimada
de lns aciivos relacionsdos,  La vida Util de ks activos se resume a conmfinuacidn:

Vida il

estimada
Mobiligrio ¥ aguipo de aficina 3 a0 afios
Mejores a la propiedad arrendada b afios
Equipo de compute 3 a5 afos

El moblliaric y equipo se revisan por deterioro siampreé que los acantecimientos & k05
cambios en las circunstancias indiquen que el valor en libros pueds no ser
recuperable, El valor en libros de un active se reduce inmediataments a su walor
recuperable si el valor en libros del activo &3 mayor que gl valor racuperable estimado.
La cantidad recupersble es la mas alz enire el velor raronable del actvo menos el

costa de vender y valor en uso.

Cuentas por Pagar Comerciales ¥ Olras
Les cuentas por pagar comercigles y olras san registradas gl costo y normalments on
pagadas en un termina de 30 dias.

ingresos par intereses,
Las comisiones y otros Ingresos se reconocen cuando se devengarn.

impuesto sobre & Renta

El impuesto sobre |2 renta corriente es &l impuesto & pagar sobre la ulibdad gravable
para el afo, ulilizando las tasas de impuesios vigentes a Ia fechs dal eslado de
situacian financlera y cualquier ofro ajuste del impussto sobre la renta de afos

anteriomes,

Se determina y reconoce el impuesto sobre |2 renta diferdo si surgen diferencias
temporales entre las bases impositivas de activos y pasivos y sus montos en les
estados financieros, utiizende las tasas impositives vigentas a |a fecha del astado de
situacisn finenciera y que se espeda gue sean aplicables cuando e| activo ralacionade
por impuesto sobre la renta diferido sea realizede o &l pasivo relacionado por impussio
sobre |a renta diferido sea liquidado. Un activo por impuasto diferida es reconccido si
es probable que habra renta gravable futura disponible contra la cusl las diferencias
tempocalas puedan ser utilizadas.

11




AV SECURITIES INC.
(Panama, Republica de Panama)

Motas a los Estados Financieros

i

(i}

Informacitn Cormparaliva
Algunas cifras del 2015 fueron reclasificadas para uniformar su presentacitn a la de

los estados fingncieros de 2016,

Nuawas Normas Intermacionaies de Informacidn Elnanclara [MIF) e Interpretaciones

ain no Adopladas
A la fecha de ks estedos financiercs hay normas gue no hen sido aplicadas en su

preparacion:

La version final de fa NIIF § [nsirumentos Financieros {2015) reemplaza todss las
versiones anteriores de e MIF § emitidas (2008, 2010 y 2013) v completa &l
provecto de reemnplazo de la NIC 38: Entre los efectos mas imporientes de esta
Marma astan:

Nuevos reguisitos para la clasificacion y medicidn de los activos financieres. Entre
ofros aspectos, esta norma contiene dos categorias primarias de madicién para
activos financieros: costo emortizada v valor razonable. La NIIF 8 elimina las
categorias existentes en NIC 39 de valores mantenidos hasta su vencimienio,
valores disponibles para la venta, préstamos y cuentas por cobrar.

Elimina la volgtilidad en los resultados integrales causados por cambios en &l
riesgo de crédito de pasives medidos a valer razonable, lo cual implica que fas
ganancias producidas por el deterioro del rissgo de crédito propio de e entidad an
este tipo de obligaciones no se reconcoen en el resullado del periodo, sing an &l
patrimonio.

Un enfogue substanciaimente reformads para la contabilidad de cobarturas,
con revelaciones mejoradas sobre I3 actividad de gestién de riesgos.

- Un nuevo modelo de detericro, basado en "pérdida esparada® que requerird un
mayor reconocimiento oportunc de s pérdidas crediticias esperadas

La fecha efectva para la aplicacién de la NIIF 9 es para periodos anuales que
Inicien en o a partir del 1 de enero de 2018. Sin embargo, esta Norma pusde ser
adoptada en forma enticipada.

Por la naturslezs de las operaciones financieras que mantiens fa Companla, |2
adopcidn de esta norma podriz tener un Impacto imporiante en los estados
fingnciergs, aspecio que ests en proceso de evaluacidn por la gerencia,

MIIF 15 Ingresos de Contratos con Clisntes. Esta Nomma esteblece un marco
integral para determinar coma, sudnte y &l momento cuanda el ingreso debe ser
reconocido.  Esta Morma reemplaza las gulas existentes, incluyende la MIC 18
Ingresos de Acfividades Crdinarias, NIC 11 Contrafos de Construcsion y |s CINIIF
13 Programas de Fidelizacidn de Clientes. La NIF 15 es sfectve para los




AV SECURITIES INC.
{Panama, Repiblica de Panama)

MNotas a los Estados Financieros

pericdos anuales que inicien en o despuds del 1 de enem da 2018, con adopcidn
anticipada permitda.

La Compafiia esta evalusndo el posible impacto de la aplicacién da la NIF 15
sobre sus estedos financieros.

» Ademas, &l 13 de enero de 2016 s2 emitid la NIIF 16 Amendamientos, 3 cual
reempiazs |3 sctuzl NIC 17 Amendamisatos. La NIIF 18 elimina 3 clasificscicn de
los arrendamientos, ya sea como amendemienics cperstivos o arrendamisntos
financieros para el amendataric. En su lugar, todos los arendamientos son
recongcidos de forma similar a los arrendamientos financieros bajo la NIC 17, Los
amendamientos e miden al valor presante de los pagos futuros de amendamients
y 58 presentan ya sea como aclives amendados (activos por derecho de use) o
|unte con inmusbles, mobikario v equipe.  La NIIF 16 es efectiva para los periodos
anuales queinicien en o despuds def 1 de enaro da 20158, La adopcidn anficipada
€3 permitida para entidades gue también adopien la NIIF 15 - Ingresos de
Contratas cen Clhantas

& la fecha de los estados financieros, no s ha evaluado al impacto que la adopcidn de
esta noma tendra sobre los estados financiers.

(il Adescuacion de Capial y Cosficients de Liquidez

Las casas de valores cumplisnds con o establecide en &l Acuerdo 4 2011 del 27
de Junio de 2011, deberan mantaner en tode momente wn wolumen de
iNMversiones en activos de bajo riesgo v elevada liquidez que serd, cama minimo, del
treinta por ciento (30%) de |3 totslidad de sus pasivas exigibles con plazo residual
inferiar & un afio, igualments | las casas de valores deberd constituir ¥ mantanar
libre de ‘gravamenes en todo momento un  capilal total minimo requerido de
TRECIENTOS CINCUENTA MIL DOLARES (U3$350,000.00).

Con basa a diche acuarde, el Cosficienie de Liquidez de |a Casa de Valores:,

Total de actives apios para el cumplimients de la relacidn de

liguidez 43,310,086
Total de pasivos exigibles menores a un (1) afo £3,.458018
Coeficiente de Liquidez Reportado 52 48%

(4) Estimaciones Criticas de Contabilidad y Juicios en la Aplicacién de Politicas
Contables
La asdministracion de la socledad en la preparacion de los esiados financiercs de
conformidad con las Mormas Internacionales de Informacidn Financiera, han efectuado
Juicios, estimaciones y supuesios gue sfectan la splicacitn de igs politcas contables v jas
cifras reportadas de los aclivos, pasivos, ingresos y gasios durante el periodo. Los
resultados Integrales reales se pueden diferir de asias estimaciones,
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AY SECURITIES INC.
(Panama, Republica de Panama)

Motas a los Estados Financieros

Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y estén basadas en |a experienciz
historica v otros factores, incluyendo expectafives de eventos futuros que se creen son
razonables bajo les circunsiancias,

La administracion de la Compafila evallz |a seleccién, revalacién y aplicacion de las politices
contables criticas en las estimaciones de mayor incartidurnbra. La informacidn refacionada a
los supuestos y estimaclones que afectan las sumas reportadas de los activos y pashvos
dentro del siguiente afo fiscal y los juicios criticos en la seleccion y aplicacion de [as politicas

contables =a detalian a continuacion:

i&l

(&)

Pérdidas por delencro de cuentas por cobrar

La Compafila realiza @ cada fecha del estado de siteacidn financiera un ensglisis de la
cobrabllidad de sus cuentas por cobrar, Este analisis incluye la situacion de morosidad
o gtraso en los pagos asperados, |z situacion econdmica de kos deudores y del pals, 3
expenencia de pérdidas con cuentas y clientes similares y atra informacion que pusda
tener incidencia sobre el endlisis de la recuperabilidad de fa cuents por cobrar, Este
analisis permite determiner el deterioro estimado de la cartera y se establece pera
dicho detariorn una resen'a para cuentas incobrables.

Impueslo sobre la renfa

La Compafia estd sujeta a impuestos sobre la rents; se requieren estimados
significativos al determinar |3 provision para impuestos scbre la renta, Existen muchas
transacciones y cdlcules para los cuales la determinacion del dltimo impussta as
incierta durente el curse ordinario da negocies. La Compafila reconoce obligaciones
par cuestiones de auditorfas de impuesios anticipadas basadas en estimados de los
impuesios que seran adewdados. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos a3
diferente de lBs sumas que fueron inicisimenie registradas, dichas diferencias
impactardn las provisiones por impuestos sobre la rente e impuesios difendos en &l
periodo en el cual s hizo dicha determinacion.

(5) Activos Corrientes
El saldo de US$13,602,600 corresponde al efective disponible y depdsios 8 plazo que
mantiens la empresa a |a fecha del estado financiers.

3012/2018 3127201

Caja Manuda 00 600
Cradicorp Bank 112,797 15,031
Weardmant Capital 0 Hdd
Banistmo 509,054 545 983
Banco Panama 663,617 543,304
Banesco 5. A 345,182 350,380
Ezncaribe B.022 45 ]
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Bzncolafise 583,903 1,978,922
Morgan Stanley N.A, 981,775 0
Standard Bank a 409,000
Macquarie 21,0686 284,702
Santander 805,260 0
Prival Securities 0 TOO
Citibank N.A. 8,394,811 8,132,865
Safra Bank 41,352 200,356
UBS Bank 48,038 313,672
Scotia Bank 38,201 38,106
Interactive Broker 2,892 3,123
Mercantil 2,000 0
TPCG Valores 130 ¥

13,802,699 10,831,567

(6) Inversiones a Valor Razonable [ Pasivos Financieros Indexados a Titulos Valores
El mente por la suma US3196,822 comesponde a las inversiones a velor razonabie con
cambilos en resuliados al 31 de diclembre 2018, A! 31 de diclembre 2015, las inversiones a
valor razanable eran per la suma de US$319.017,

Las Inversiones @ valar razenable con cambios en resultades se desglosan de la sigulente

forma;
Ganancla
Valor Costo (Pérdida)
Diciembre 2016 Razonable Amortizado no Realizeda
Yalores de Deuda Privada 7,072 7,390 ga2
Yalores de Deuda Soberana 106,400 114,180 (7, 7El
Aecianas B2 450 51,000 31,450
Total 186 822 172,570 24 253
Ganancia
Valor Costo (Pérdida) no
Diciembre 2015 Razonable Amortizade Realizada
Yalores de Deuda Priveda 417 203 24
Valores da Deweda Soberana 235,724 245 70 {10,045)
Accionas 82,875 51,000 31,875
Total 318,017 207 183 21,853
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En ko que se refiere a los pasivos financieros indexados a titulos valorss, &l total g
LSS50 482 606 comesponde a titulos valores recibidos en calided de préstamas

3o zizode 3111212015
WValor Interssas Valor Intereses

Razonable Acumulados Razonable Acumulados

Titulos Yalores de Dewda 449 012,450 1,480,158 24 801,945 1,667,361
ACCionas ] ] i (]
TOTAL 49 012,450 1,480,156 24,901,945 1,667,361

£l valor razonable utiizedo para los diferentes fipos activos o pesios financiercs fus
abienido de los diversos medios con que cuenta &l mercado, diversos sistemas elecironicos
con informacion en precio de valores de renta fja y de administradores de valores y bancos
que producen precic para Inversiones de velores de renta fija para [as inversiones

extranjeras,

La NIF 7, establece una jerarquia de tres niveles en [a presentacion de las mediciones dal
valor razonable. La jerarguia se basa en |3 transparencia de las variables que e ufiliza &n
i3 valorizacion de un activa y pasive financiers a la fecha de su valorizacion. Los tres niveles

ze definen de la siguienta manera;

Nivel 1: Precios cotizados en mercados activos sin ajustes para activos ¢ pasivos icenticos.

Nival 2 Precios cotizados en mercados aclivos pare instrumentes financisros similares, o
ulilzados de una tcnica de valuacian donde todas las variables son ohtenidas de
informacién observable del mercado para los activos o pashios ya ses direcla o

indirectamenta.

Nival 3 Las verishles no observables que se ufilizan en la medicidn del valor razonable
tiene un impacto significativo an su calcule.

Ay SECURITIES INC. aplica de manera diaria las medicienes de valor razonable, con &l
propdsito de conocer los niveles de riesgo inharente con e ectividad que realize,
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Inversiones a valor razonable a diciembre 2016;

Valores de Deuda Privada
Walores de Deuda Soberana
Acchones

Total

Inverziones g velor azanable a dicembra 2015:

Walores de Dauda Privada
Walores de Deuda Saoberana
ACciones

Total

Pasivas Financieros a Yalar razonable a
diciembre Z2016;

Pazivos Fingnoienos Indexados a Tlhukos
‘Wakaoras

Total

Paszivas Financieros a Walor razonable a
diciembne 2015

Pasivas Financleros Indexsdos a Titulos
YValaores

Total

Nivel
T.972
106,400
&2.450

196,822

Nivel
417
235 724
82,875

318,017

Niveld
49,012 450

49,012,450

Nived1
24,801,948

24,901,946

Nivel2

Mivel2

Nivel2

NivelZ

o e

L

0

g

Miveld

Mivel3

Nivel3

Mivel3

L]

0

0

Con fines contzbles se han compensado los activos financieros que AV Secunties Inc
mantiene en su cartera de titulos valores, que se corasponden con pasivas financients
gerivades de los  thulos valores recibidos en calidad de préstamo, los cuales astan

registradas como activos y pasivos  financleros & valor razonable.
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El monto compensado a diciembre 2016 y diciembre 2015 con sus respectivos detalles, son

[os sigulentes:
30/12/2018 31/12/2015

Valor de Intereses Valor de Intereses

Mercada  Acumuiados Mercado Acumuiados
Thiulos Valaras 347,000,707 G 745 732 12R,532 880 5,502 675
Pasivas financieros
indexados
a3 Thulos Velores 347,000,707 6,745,732 1ZB.832. 880 5602676

Detalle al 31 de Diciembre de 2016 vy 2015:
2018

Tasa Yalor de

Titule Marminal Prozia Inbapesss o Mercada (5)

A- GLIDE FUND SPC_aV

ALTERMNATI 344,50 106910 o 1.00 379,970.57
AP LS &, 858.00 4,08 a 100 26 220 40
ARCIHE LIS
EMBOTELLADDRA ANGINA- E9,585.00 2247 a 100 1,55379865

APBLE (MNC §TRO0 11582 ] 1.00 20.268.50
A0l COPPER INC. [ACK) 1,828 300,00 0.23 a 1.34 B 05424
BANBRA B 12 1002049 100,000000 10456 1,B76:30 1.00 104,561,500
BANCO SANTAMDER F18 00 g 18 1] 1.00 3,133,680

BAMTRE 3 111142020

CORP 400, 000,00 BEL50 &, Ta0.0a 1.00 343 000,060
BEACOM HILL RESORCES

PLE 9,025, 000,00 (e o 1,06 11,732.50
BNALCR. §.25% 11/01500E S0, 000 O 10054 3,126.00 1.00 301 G 00
BPOP T 0702014 7500000 103489 282500 1.00 TT.E0.50
BR MALLS INTL FINANCE

B.5% 29 1,57 (0000 BB 14 23 08394 1.00  1,385006.78
CITISROUR CAPITAL R A 380,00 2582 v] 1.00 138,395.20
CLISA § 102 TR02025

CORP A20,000.00 a7.56 17.044.17 1.00 A8 TEZEO
COSTAR 4 1M 1726023

CORP 1,070.000.00 8200 1987951 1.00 e, 400,00
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COSTAR 4 36 (430028

CORP 4,000,000.00 £9.00 741318 1,00 B80,000.00
COSTAR T 4/0444 CORP 1.250,000.00 £2.04 21,145.83 100  1,160,525.00
COSTAR 7,158 0312045

CORP 1,250,000 00 £3.00 27.001.04 1.00  1,162.508.25
COSTAR 9.905 08101720

CORF 100,000.60  118.00 4,154 53 1.00 118,000.00
CREDIVALORES 54 1,000,000.00  100.50 18,000.00 100  1,005.000.00
CSANBZ 8 104 11549 10000000 100.03 1,282.33 1,00 100,033.00
EMFRESAS ICASA

SPONS ADR £ 000,00 048 o 1.00 :300.00
FMGAL B 34 D01/2002

CORP IS0O0OD 11682 B1Z.50 1.00 26,979.25
FONDOS DE VALORES

INMOSIL-AGH 5,594.00 1278 o 1.00 {37,808 27
GDRZF US 49,400.00 417 o 1.00 208,001 .88
GERDAL 54 723 ,420.00 114 i 1,00 227153080
GMAC CAP TR 1 B 125%

15002440 158800 26.4D o 1.00 40,258.00
GRANM TIERRA EMERGY

NG, 202, 708,00 4.06 0 1.34 §12 295 48
INTL BRIQUETTES

HOLDING G5 335 833,00 1.00 0 1.00 335,833.00
L& ELECTRICIDAD

CARACAS 8.50% 12,711 000,00 62.50 243 067.68 1,00 754427500
MANUFACTURAS CE

PAPEL CA - ADR 1,260,3246.00 045 i 1.00 571,884 TR
MERCANTIL SERVICIOS

ADR &, 1,140,430.00 17.85 0 1.00 20,470, 718.50
MERCAMNTIL SERVICIOS

ADE B 3,840,511.00 17.95 i 100 58837531 48
OAS INVESTMENT & 114%

102019 £00,000.00 4.54 §.900.00 1.00 29,051.00
POVEA 12 75% 022022 4,383,500.00 B1,82 208,033,860 100  2.,709E80.53
POASA 5 26% O4/2017 5 208, 500,00 B9.38 847,572.22 100 50,24%,360.08
POVSA 5, 375% 0472027 64, 500,00 38,02 20,64 1.00 265,450, 48
PONVGA §.5% 042087 71.600.00 17,68 §54.17 1.00 26,509.43
POVEA 6% 11/2026 3, 357,000.00 35,54 25,737.00 100  1,268823.08
PONSA 6% 0624 26 788 000,00 30 76 223,185.00 100 1158289822
POVSA 8.5 2711052020 g7 488 DI0.A0 T3.60 1.450,134.00 100 7194558572
POVSA B.5% 11/2017 £0,231,000.00 79,49 168,513 29 100 10,712844.78
POVSA 5% 1142021 28,483 500,00 53.23 313,426.E0 100 15, 185865.58
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BOAVEA 5 7E% 052035 18,287 00000 4R.83 0P34 100 a0 EIT42
PETERA 4.375% 0572023 00.000.00 a7.88 140478 1.00 26303400
PETBRA § 748 012040

CORP 40,000, 00 8602 1229 88 1.00 34, 40780
PETBRA 8375 QM2N2021

GORP 2300000 10786 el T 1.00 272 37085
PETROBRAS GLOBAL

FIMAMCE Q011§ 100,000.00 a7 .51 1,353.33 1.08 B7,51300
BETROLED BRASILEIRO

24 PETROBR 16,000,040 10,11 & 1.00 181, 760.00
PROV BUENDSE AIRES

106753 O 15,26.000.00 11518 713,347 .14 1.00 17548 20623
PROV BUENDS AIRES

G G5% QE21 TIRGEI00 11354 o 457 68 1,00 838, 34032
QUIMICA ¥ MINERLA CHIL-

5F ADR 175,000,040 2858 i 1.00  EO1575000
HER, OE ARGEMTIMA,

B2 12020 5000000 10463 16.12 1.00 73,360,589
REP, DE WENEZLIELA,

11.78% 1002 110,062 000,00 E£4.58 224 80875 1.00 5708 B9008
REF. OE WEMEZUELA

11.85% 0802 27,215, 300.00 B5.18 1,318,959.248 1.00 15288, 194.78
RER, DE VEMNEZLUELA,

12.75% 082 7.242.000.00 B354 528, 504 .00 {60  4507601.85
RER, OE WEMEZLELA

13.626% [a/ E.773,000.00 T7.748 348,621.36 .00 512265000
REP. OE YEMNEZLELA 7%

Vs e 14, 000,00 4362 247.72 1.00 B, 105 45
REP. DE WEMEZLIELA 75

12r2018 4 (5 000,00 B4.45 23 TI583 100  ZEREZATOSG
REP, OE VEMEZLELA

T.15% 1020 2 008, 500.00 B 153 53,502 44 100 11811563
REF. DE WEMEZLIELA

B2E%: 10430 1,135,000.00 45 51 20.286.13 1.00 E38, 057,13
REF. OE WEMEZLIELA 3%

DEE0ES 258,000.00 43,08 1 456.00 1.00 123, 040,00
REF. OE WEMEZLIELA

GIE% (R0 449 510,00 47.50 4,849, 31 1.00 156,021,24
REP. OE WEMEZLUELA

BITSW 12 £, 000.00 47.75 2,501.35 1.00 g,172.08
REPUBLIC OF ARGENTIMA

g 180,0050.00 107 .06 1, ToE.B8 100 160, 58550
SERY CORP JAVER

§ATEY 040202 AE4 00000 1G240 15,481.81 1.00 E75.575.00
SNENSA ADR 353, 04500 .44 0 1.00 155,468 53
208 HE SELEGT FUND 175160 11304 ] 1.00 BOG.TELST
WALE SA-5F ADR 26, 250,00 T2 0 1.00 20002500
WOTORE 7 1/8 DANE2041

CORP 200,000.00 2.5 3,463,549 1.00 185, 724.00
YPF 5.8 SPONSORED

ADR 45,000.00 15,50 i} 1,00 TAZ E00.00
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Grand Tolal B, 748 T 3218 1,00 34T 000,706, TE

— =

2015
. Tesa Walor da
P
Tulg Maminsl i Intereses nio iy e

BANBRA & 172 100.260.00 HE6.54 4§ ETE 30 1.00 BA BaZ 00
BANCO MACRED 28-800F 3, 730.00 &1.7H & 1.0d 215 407 80
BANTRE B 117145205
CORP 1,200,000.00 9520 14 100,00 1.04 1154 43600
EBEVA BANCO FRANCES
ZAADR 000,00 1866 T 1.64 164, 600.00
BNALCRK 6.25% 11072023 200.0040.00 arig 3125.00 1.04 201, 54800
BR WMALLS IMTL FINANCE
B.E% 29 G0 00,00 81.92 14 508,08 1.0 T&H, 254 48
CHANEL B 1is 100,000,000 Tood1 128331 1.00 i, 49500
FMGAL 314 1101/2019
CORP 112.002.00 4.4 1.540.00 1.00 = e
GRUPD FINAMCIERC
GALICIA-ADR 12, 140,00 2635 ] 1,00 324,444 50
ITAL LINIBAMCO H-5P0OM
PRF ADR 2535000 E5T o 1.00 i73.119.50
LA ELECTRICIDAD
CARACAS B S0 11.251.000.00 40000 218 17536 1.00 4 800, 400.00
MAGGEZ 8.625 200,000.90 REAT 4 120083 1.00 ¥11.345.00
MERCANTIL SERVICIOS
ADR A& &, E56.00 2EEE [u] 1.00 155 335,08
MERCANTIL SERVIGIDS
ADR B 41,742.00 2652 i tan 111102429
OAS INVESTMENT & 1/4%
102 5 G0, D000 5ES 9,810,900 1.0 3150000
PAMPA ENERGIA SA-5P0N
ADR 40, Ta5.00 2.4 8] 100 F2B 548 80
POWVEA 12.75% D2 3,424 W0a0 A5.E3 162, 5640.05 1.30 1,648 7EA.E7
POWVES 5125% 10015 18.230,000.00 £8.04 5E TO5 83 1.00 & 38 83530
POWES 5. 258% 122017 B4 021 ,000050 49 55 s ER- T 100 31,782.225.48
POVES 6.375%0 120027 &, 800,00 35,51 56.82 1.80 178267
POVEA 5. 5% 1202037 1 552 400000 35.38 18. %3681 1.00 584, 704,17
POWVSA B 082028 7444 12000 b= ] &7,071.68 1.60 2,758, 47,55
POWES B3 DR24 61, 308 00 3734 T.209.81 1,04 355, 853.18
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POWVEA B.5% 022017 15, 370,000,060 §3.43 142,741, 76 1.00 5474504 13

POVSA 9% 112021 5, B0 00000 &0.86 64,51 1.00 1.00 249657784

POWESA 8. 75% DSE0E5 1,641 ,000.00 a1 78 2313028 1,00 B10.852.75

FETROAMERICA OIL

CORP. [FTA) 1,584, BEI.00 {28 o] 1.38 127687147

FROY BUERDS AIRES

o aTEY ail 4,545,000.00 10543 170,E80.55 1.00  %B42.505.45

FROW BUENDS AIRES

0. 6N B2 1,230 853.00  103.50 7.537.96 1.00  1,283050.51

CLUBAICE ¥ MINERLA CHIL-

5F ADH #30,000.00 16.18 ] 1.00 441270000

BER. OE ARGEMTENG B25%

12420 554000000 11486 ] 100 g@43800 84

REF. OE WYEMEZUELA

11,75% 102 11,285,000.00 FTRE! 2ET,37306 100 5,083,331 35

REP. DE VEMEZLELA

11954, 082 3,741, 200.00 &4.87 1,160,590.86 106 1085287844

REF. OE VENEELELA

12 75% DA 49,554 000,00 4602 2245 TEE 33 1.00 22B07472.20

REF. DE YEMEZUELA

136255 08 E& 00000 a0 288539 1.00 34, 500.00

REP. DE VENEFLELY

5.75% 00 5,080,000.00 anis 100, 52455 100 455156500

REP. DE VENEZUELA 7%

0112018 {24, 000.00 4554 723,33 1,00 56,963.12

REP. DE VENETUELA T%

0312038 14, 00000 a7.45 4TI 1.00 B245.42

REF. DE VENEZLIELA

7 ER 0405 3,000.00 R 44 83 1200 1,155.00

REP. DE VEMEILIELA

TR ) 25, 000.00 40,568 41579 100 10,244 50

REF. DE VENEZLIELA

B.26% 10020 a5 000,00 3553 E25.63 .00 13,4545

REF. DE VEMEZUELA 5%

7N 30,0000 20,70 405,00 1.00 14,840:83

REF. DE VEMEZLIELA

0,255 0720 B,878,000.00 20,55 B2,044. 78 100 238685584

SCHRODER I5F GLOBAL

CORF BD 411085 9.5 ] 1.00 39,054, 31

SERY DORF JAVEA 9.875%

0EE02 442700000 10358 44,029 84 00 1,00605295

SIVEMSA ADR 25, 76&.00 &3 ] 100 &,053.93

TRAMNSPORTADOR GA5

SUR-SF 8DR 36 4730 00 G.08 [i] 1.00 21548912

YEF 5.4 SPONSORED ADR 1411, 000,00 15.78 ] 1.00 1, 733,800.00
&,602 876,06 128,812, E80.50
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{T) Financiamiento por Préstamo de Margen

El préstamo de margen, es o financiamiento otorgado por la Casa de Valores 8 un cliente
para la compra de titulos valores, basados en un  porceniaje o margen de  cepitEl,
que elchents apotta inicislmente a la transaccidn, El Monto por [la suma
LISH98 084,391 corresponde & financiamientos otorgados a clentes pare  |le compra de
fitukos valores. Los inlereses genados gl 30 de diciembre son por la sumade
JS54.423,648, de los cuales USEE51,038 se mantienen por cobrar.  Los mismos
son aplicados contra resuliados.

GClients CapitaliSaldo IoteToecs
por Cobrar
Frestamos de Margan 85,094 351 &51,038

(8) Intereses, Dividendos y Comisiones por Cobrar
la Cifre de US$H848,288 comasponde & los intereses devengados asociados @ las
Mwersiones y a los financismientos slonados, desglesado da la siguiente manera:

Intereses/Dividendos por Cobrar

Inversicnes a valor razanable 621
Imversiones Certificados a Piazo 5,122
Préstamos de Margen 651,038
Otras Comisiones por Cobrar 189,508
{9) Mobiliario, enseres y equipos de oficina, neto de depreciaciones acumuladas
Diciembre Diciembre
2016 2016
Mobélario, Enseres y Equipos da oficina 69,360 61,388
Menos: Deprecizcidn -37.501 =31
Totales 31,859 30,208

{10} Valoracion de Contratos de Compra Venta de Titulos Valores
La cifra de US$1,562, T&8 y USSE, 116 comespande al (nocremenio v reduccian an al valor de
los contratos de compra-venta de los filulos de valores por cambios en el valor de
mercada. El monto total pactado de los mismes asclende a ke cantidad de US540 869,831,
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{11) Otres Activos
La cifra iotal de US$692 253 esta desglosade o la siguients forma:
Mejoras @ la propieded arrendada US$14.755 Seguraos USHB 563, Cuentas por
cobrar clientas US$625,006 Impuestos  pagades  por anticipadoc $30,510, otros gestos
pagados por anticipado USE14 243,

{12) Obligaciones con bancos e institucicones financieras del exterior hasta un afio
Dentro del Balance Genaral an log Pasivos Financizros Direcios manienamos saldcs por 13

suma 555,928,005 los cuales dasglosamos a continuacion:

DEUTSCHE BAME, SECURITIES 23 358 31T
ICBC STANDARD BANK PLC 8,544 220
MACQUARIE CAPITAL USA INC 23 623 558

TOTAL 55,926,095

(13) Capital en Acciones

El monto por LIS$1.601,790 comresponde al capital social pagado.  Segln acta da |3
Asambles de kos accionistas de la Bociedad identficada baje la Escritura No. 10,435 de 18
de [ullo de 2008 se establecs gue el capital de la scciedad estd conformade por 1,200,000
pociones comunes con un valor nomingl de US$1.00 cada una, emitidas y suscrtas, de |as
cuales 1,100.000 s2 encontraban totaimente pagadas al 31 de diclembre de 2010. E
capital socisl de la compafiia fue aumentade hasta 3.000.000 USS, de conformidad = lo
acordade en lg Asamblea de Accionistas de fecha 19 de agosto de 2011, protocoiizada
sequn Escritura No. 16083 & inscrita en el Registro Pdblico de Panama el 23 de agosto de
2011 a l1a Ficha 618528 y Documento 2033560, Postenormente segun acta de Junta
Directiva del 28 de agosto de 2011, se ecapta un aporte de capitl por la suma de
US$501,750.00, quedande el capital social pagado en la cantidad de US$1.601,780,

(14) Ingresos y Gastos

2016 2015
INGRESOS FINANCIEROS
Rendimientos por portafolio tiulos valores de deuda 38,429,509.08 27,763,028
Rendimientos por Dividendos Accicnes 260932 3,400
Rendimientos por Financiamientos de margen 4,423,647 92 £,954 480
Rendimiantos por Inversicnes en depositos v
colocackanas bancaras 62,494 83 56 317
Total Ingresos Financleros 42.918.261.15 30,777 225
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GASTOS FINANCIERCS
Gastos por Pasivos financieros indexados a Utulos

velorss {63,179,067.87) (23,506,353)
Gastos por Obligacionas por financiamiento con

Bancos (1,173,301 .95) {847, 024)
Total Gastes Financieros (54,352, 369.92) [24,353,388)

INGRESOS ¥ GASTOS OPERATIVOS
Ganancia (Pérdida) en venta de inversiones en

titulos valores i8,043,169.02) 10,906 333
Resultado por sjuste a valor de mercada 25, 587.380.17 (13,678,2T2)
Haonararios y Comisknes {ingresos) 1,882 720.32 1,650,585
Honorarios y Comisiones (Gastos) (2.650,185.05) (3852413
Qires Ingresos 524 500.18 297 201
Ofras Gastos {83.681.35) (15,414}
Gastos Exfraordinanios (9,727 Bd) [v]
Total Honorarios, Comisiones y Otros Ingresos 17,017,837.61 (4,650,883}

OTROS GASTOS OPERATIVOS
Salarios y Sueldos (397 656.80) [335,409)
Otros Gastos da pearsonal (204,288.13) (154,882)
Depreciacitn, Gastos de Blenes de Liso y

Amaortizacidn de Intang. {64,588.53) (43,038]
Dtros Gastos Administrativos (654,560.83) [232,583)
Total Gastos Operativos {1,320,994.28) (1,085,923)
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{15) Partes Relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionsdss se resumen a continuacion:

Relacionadas Saldo
ACTIVOS
Prastamos de Margen B, 190,685
PASIVOS
Pasivos Indexados g Titulos Valores 7,230,100

Les condiciones oiorgadas en l8s  fransacciones con  partes rélacicnadas san
sustancialmanta similares 2 las que =8 dan con terceqas no vinculados a la Compahia

(16) Encargos de Confianza

AV Securities Inc, presta el servicio da custodia de valores, esta actividad se ejerce baja o
dispuestc en la Ley de Mercado de Valores y los Acuerdos dictados por |2
Superintendencia de Valores, Al 31 de diciembre da 206. la empresa mantenia bajo
custodia activos de ferceros por un monto de US$153,090,237.

La casa da valores no sjerce actividad ni mantiene activos de terceras bajo administracidn
discrecional.

Custodios Efective Posiciones

100% BANCO BG,340 0
BANCARIBE 86,855 g
BANCO LAFISE §32, 530 a
BANCO NACIONAL DE CREDITO 1.391 d
BANCO PANAMA 83,364 0
BANCO SANTANDER 1,012,188 71,610,644
CITIBANK 1,413,713 1,645 870
CREDICORP BANK 26.537 0
EFG CAPITAL 21,246 0
INTERACTIVE BROKERS 43,823 B,539, 795
LATINCLEAR i 61,507 513
MORGAMN ST 1,062 0
ELITE 4BE 495 o
SAFRA BANK 0 M
GLIDE s 688,780
Total Custodia 3,884,635 150,005,602
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Al ciere de diciembre 2018, AV Securities Inc. adminigira en cuentas de inwersidn da
clientes mantenidas en olros intermediarios la cantidad de US$205277 077

{17) Adecuacién de Capital, Relacion de Solvencia, Fondos deo Coeficiente de Liguidez
y Concentraciones de Riesgo de Crédito
Las casas de velores de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo 4 2011 del
27 de junio de 2011, deberdn cumplic en lode momento les reglas sobre capltal adecuade,
relacion de solvencia, fondos de capital, coeficienta de llquidez y concentraciones de riesgo
de cradito.

Adecuacion de Capital
Las casas de velores deberan constituir y mantener libre de gravamenes en todo momento
un capital total minimo requerdo de TRECIENTOS GINGUENTA MIL DOLARES

(US$350,000.00).

Relacion de Solvencia

Las casas de valores daberdn contar con fondos de capital suficientes para mantener una
relacion de solvenciz minima del ocho por ciento (8%) del total de sus activos y posicones
fuera de balance, ponderades en funcién de sus riesgos. El valor maxime, el minime y &l
cierre al 31 de diciembre de la relacion de solvencia fueron:

Mexirma; T5.30% 10022018
Wi nimmic: B,12% 29072018
Cierre; 13.22% JWI2r2046

Fondos de Capital

Las casas de valores deberan contar con suficlentes bienes vy derechos para poder gjercer
su activided en candiciones de segunidad y competitividad. Los fondas de capital estaran
eonstitzidos por los aportes de capital social mas utilidades nefes mencs deducciones de
partidas especificas. El valor maximo, el minime y el cierra al 31 de diciembre de los

fondos de capital fueron:

M&xima: o.BE2 442 25112018
Wingme: 4 383 151 01062016
Clerme:; 8,083,281 30M2R2018

Coeficiente de Liqulidez
Las casas de valores deberidn mantensr un volumen de Inversiones en aclivos de Dap

riesgo y elevada liguidez que serd, coma minima el treinta por clento (30%:) de la iotalidad
de sus pasivos exigibles con plazo residual inferlor 8 un afia. El valer maximo, el minimo y
&l cierre al 31 de diciembre del coeficiente de liguidez fue:

Mdxime: /Y179 CBI0BR018
Minimnoe 30.179% (] 110 fpedall =t
Cierm: 52 4E0% S02r2016
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Concentraciones de Riesgo de Crédito

Seran considerados como situaciones de concantracidn de riesgo de una casa de valores
cuando el valor acumulado de les riesgos con respectn de un emisor, chents individual o de
un grupo de emisores o clientes relacionados entre si exceda el diez per ciento (10%;) del
valor total de los fondos de capital da la casa de valores, En todo case el valor de todos los
resgos gue una casa de valores contraiga y manlenga con un misme emisor, cliente o
grupo de emisores o clientes relacionados entra si, no podra exceder del treinta por clento
(30%:) dal valor total de sus fondos de capital.

Al clerre del 31 de diclembra 2015 existen 3 situsciones concentraciones de riesge por un
monto de US$4 632 382 gue equivalen a 0.57 veces los fondos de capital.
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