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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores )
Accionista y Junta Directiva de
Global Valores, S. A.

Calle 50, Torre Global Bank
Panama, Rep. de Panama

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Global Valores, S. A. que comprenden el estado de
situacion financiera al 30 de junio de 2010, y los estados de resultados, de utilidades integrales, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un resumen de las principales
politicas contables aplicadas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracién es responsable por la preparacién y presentacioén razonable de estos estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefiar,
implementar y mantener el control interno sobre la preparacién y presentacion razonable de los estados
financieros, de manera que éstos no incluyan errores significativos originados por fraudes o errores; seleccionar y
aplicar politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones contables razonables de acuerdo con las

circunstancias.
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
proposito de obtener un razonable grado de seguridad de que los estados financieros no incluyen errores

significativos.

Una auditoria comprende aplicar procedimientos sobre bases selectivas para obtener evidencias sobre los montos
y las revelaciones expuestas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
profesional del auditor, incluyendo su evaluacién 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 sobre la preparacion y presentacién razonable de los estados financieros, a fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con ¢l propésito de expresar una
opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Asimismo, 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 proporcionarnos
una base para sustentar nuestra opinién.

Opinidn

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacién financiera de Global Valores, S. A. al 30 de junio de 2010, y los resultados de sus
operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

La Empresa es una subsidiaria 100% poseida por Global Bank Corporation y, como se divulga en la nota 7 de
estos estados financieros, tiene transacciones y relaciones importantes con su Banco Matriz. Debido a la
naturaleza de estas relaciones, es posible que los términos contratados no sean los mismos de aquellos que
normalmente resultan de transacciones entre entidades independientes.

Lbettn

25 de agosto de 2010
Panamd, Rep. de Panama

_ A member firm of
Audiforia « Impuestos « Consultoria + Asesoria Financiera. Deloitte Touche Tohmatsu



Global Valores, S. A.
{Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Estado de situacion financiera
30 de junio de 2010
{En balboas)

Notas

Activos
Depdsitos en bancos:

A la vista local 7

A la vista extranjeros

Depdsito a plazo local 7
Total de depdsitos en bancos
Valores disponibles para la venta 8
Otros activos 7
Total de activos
Pasives y patrimonio del accionista
Pasives:

Otros pasivos 7

Patrimonio del accionista:

Acciones comunes con valor nominal de B/.100.00 cada una.
autorizadas, emitidas y en circulacion 2,500

Cambios netos en valores disponibles para la venta
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio del accionista

Total de pasive y patrimonio del accionista

Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados linancieros.

2010 20409
1,004,303 400,897
83,760 118,763
600,000 1,000,000
1,688,063 1,519,660
164,309 151,010
170,260 248,631
2,022,632 1,919,301
3,899 3,288
250,000 250,000
70,812 91,010
1,697,921 1,575,003
2,018,733 1,916,013
2,022,632 1,919,301




Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Estado de resultados
Por el aifio terminado al 30 de junio de 2010
{En balboas)

Notas 2010 2009

Ingresos de operaciones:

Comisiones por corretaje 340,297 374,292

Intereses ganados sobre depdsitos 7 48,366 64,596

Otros ingresos 92,399 11,044
Total de ingresos 481,062 449932
Gasto de comisiones 53,019 30,222
Total de ingresos de operaciones, neto 428,043 419,710
Gastos generales y administrativos:

Servicios administrativos 7 144,000 128,400

Honorarios profesionales 23,150 31,541

Impuestos varios 45,383 42321

Mantenimiento y reparaciones 50,527 45711

Otros 39,776 43,913
Total de gastos generales y administrativos 302,836 291,886
Utihidad antes del impuesto sobre la renta 125,207 127,824
Impuesto sobre la renta 9 (2,289) (986)
Unlidad neta 122,918 126,838

Las notas que se acompaiian forman parte integral de los estados financieros.




Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Estado de utilidades integrales
Por el afio terminado al 30 de junio de 2010
{En balboas)

Nota 2010 2009
Utilidad neta del afio 122,918 126,838
Otras utilidades integrales:
Cambio neto en valores disponibles para la venta 8 (20,198) 91,010
Total de utilidades integrales neta del afio 102,720 217,848

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




Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Estado de cambios en el patrimonio del accionista
Por el afio terminado al 30 de junio de 2010
{En balboas)

Cambios netoy

Total de en valores Utilidades
patrimonio del Acciones disponibles no
accionista comunes para la venta distribuidag
Saldo al 30 de junio de 2008 1,698,165 250,000 - 1,448 165
Mis utilidades integrales compuesla por:
Litilidad neta 126,838 - - 126,838
Cambios netos en valores 91,010 - 91,010 -
Utilidades integrales del afio 217,848 - 91,010 126,838
Saldo al 30 de junio de 2009 1,916,013 250,000 91,010 1,575,003
Mais utilidades tntegrales compuesta por;
Utilidad neta 122,918 - - 122 918
Cambios netos en valores (20,198} - (20,198) -
Utilidades integrales del aflo 102,720 - (20,198) 122,918
Saldo al 30 de junto de 2010 2,018,733 250,000 70,812 1,697.921

Las notas que se acompafian forman parle integral de eslos estados financieros.




Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Estado de flujos de efectivo
Por el afio terminado al 30 de junio de 2010
{En balboas)

Flujos de efectivo de Ias actividades de operacion:
Utilidad neta
Gasto de impuesto sobre la renta
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Disminucion en otros activos
Aumento (disminucion) en otros pasivos

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de operacion

Flujos de efectivo proveniente de las actividades de inversion
producto de la compra de valores disponibles para la venta

Aumento (disminucion) neta del efectivo
Efectivo y qeuivalentes de efectivo al inicio del afo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

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

2010 2009
122,918 126,838
2,289 986
76,082 14,927
611 (169,445)
201,900 (26,694)
(33,497) -
168,403 (26,694)
1,519,660 1,546,354
1,688,063 1,519,660




Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2010
{En balboas)

1. Informacién general

Global Valores, S. A. (la “Empresa™), estd constituida de acuerdo con las leyes de la
Repiiblica de Panamd mediante Escritura Pablica No.11,218 de 27 de agosto de 2002 ¢ inicid
operaciones en febrero de 2003. La Empresa es una subsidiaria totalmente poseida por
Global Bank Corporation y opera un puesto de bolsa en la Bolsa de Valores de Panama, S. A.
y, ademas administra fondos de inversion.

Las operaciones del puesto de Bolsa estan reguladas por la Comision Nacional de Valores de
acuerdo al Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999,

La oficina principal de la Empresa estd localizada en Calle 50, Torre Global, Panama,
Republica de Panama. Los servicios administrativos son brindados por su Banco Matriz,
Global Bank Corporation.

Estos estados financieros fueron autorizados para su emisién por la Gerencia General de su
Banco Matriz el 25 de agosto de 2010.

2. Adopcién de nuevas normas, modificaciones e interpretaciones a las normas publicadas

2.1 Normas e interpretaciones que afectan los montos reportados en el periodo corriente
(v/o periodos anteriores)

Las siguientes normas e interpretaciones, nuevas y revisadas, han sido adoptadas en el
periodo corriente y el impacto de la adopcion se ha hecho para ampliar las revelaciones
presentadas y no tienen un impacto en los resultados reportados o posicion financiera de
la Empresa.

- Enmiendas a la NIF 5 Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta v
Operaciones Descontinuadas - Las revelaciones en estos estados financieros han
sido modificadas para reflejar la aclaracion de la IASB (como parte de las mejoras a
las NIIFs (2009) que los requerimientos de revelacion en las Normas diferentes a la
NIIF 5 por lo general no aplican a los activos no corrientes mantenidos para la venta
y operaciones descontinuadas.

- IFRIC 17 distribucidn de activos no monetarios a accionistas (efectiva en o después
del I de julio de_2009) - La interpretacion forma parte de las mejoras anuales
publicadas por el JASB en abril de 2009. Esta interpretacién proporciona guias
contables para acuerdos por el cual una entidad distribuye activos no monetarios a
accionistas o como una distribucion de reserva o como dividendos.
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Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2010
(En balboas)

- IFRS 3 (revisada). Combinacién de negocios (efectiva desde el 1 de julio de 2009) -
L.a norma revisada contintia aplicando el método de adquisicion a las combinaciones
de negocio, con algunos cambios significativos. Por ejemplo, hay una eleccién en
una base de adquisicion por adquisicion para medir el interés no controlante del
adquiriente al valor razonable o una participacién proporcional del interés no
controlante del activo neto del adquiriente. Todos los costos relacionados a la
adquisicion son cargados a gastos.

2.2 Normas e interprefaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros

Las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas también se han adoptado en
estos estados financieros. Su adopcion no ha tenido ningfin impacto significativo sobre
los importes registrados en estos estados financieros, pero puede afectar la contabilidad
de las transacciones o arreglos en el futuro.

- Enmiendas a la NIC 39 - Instrumentos financieros: Reconocimiento v Medicidn -
Partidas Cubiertas_Elegibles - Estas enmiendas aportan aclaraciones sobre dos
aspectos de la contabilidad de cobertura: la identificacién de la inflacién como un
riesgo cubierto o porcion, y la cobertura con opciones.

2.3 Normas e Inferpretaciones emitidas que aiin no han sido adoptadas

-  NIF 9 - Instrumentos Financieros: Clasificacion v Medicidn - Efectiva para los
periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013. - La NIIF 9 se
emitié en noviembre de 2009 y sustituye aquellas partes de la NIC 39,
relacionadas a Ia clasificacion y medicion de los activos financieros. Las
principales caracteristicas son las siguientes:

El instrumento de deuda (e.g. préstamo por cobrar} que (1) sea tenido dentro del
modelo de negocios cuyo objetivo es recandar los flujos de efectivo contractuales
y (2) tiene flujos de efectivo contractuales que sean tnicamente pagos del
principal y de intereses sobre el principal pendiente generalmente se tienen que
medir al costo amortizado. Todos los otros instrumentos de deuda se tienen que
medir a valor razonable con cambios a resultados.

Todos los instrumentos de patrimonio se tienen que medir en el estado de
situacion financiera al valor razonable con el reconocimiento, por consiguiente sin
excepcion, en resultados. Solamente si la inversidén en patrimonio no es tenida
para negociacién, en el reconocimiento inicial se puede hacer la eleccion
irrevocable de medirlo a valor razonable a través de otros ingresos comprensivos
con solamente los ingresos por dividendos reconocidos en utilidad o pérdida.
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Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2010
(En balboas)

- Mejoras a las NIIFs - Las mejoras han dado lugar a una serie de cambios en el
detalle de las politicas contables de la Empresa, algunos de los cuales sélo son
cambios en la terminologia, y algunos de los cuales son de cardcter sustantivo,
pero no han tenido ninglin efecto significativo sobre los importes detallados.

La Administracion anticipa que todas las Normas e Interpretaciones arriba mencionadas,
que le apliquen, serdn adoptadas en los estados financieros de la Empresa a partir de los
proximos periodos contables y que su adopcion no tendra un impacto material en los
estados financieros de la Empresa para el periodo de aplicacién inicial.

Politicas de contabilidad significativas

Un resumen de las principales politicas de contabilidad aplicadas en la preparacién de los
estados financieros se presenta a continuacion:

3.1

3.2

Base de preparacion

Los estados financieros son preparados bajo el costo histdrico, excepto por los valores
disponibles para Ia venta los cuales se presentan a su valor razonable.

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Moneda funcional

Los registros se Ilevan en balboas y los estados financieros estdn expresados en esta
moneda. El balboa, unidad monetaria de la Reptiblica de Panama, esta a la par y es de
libre cambio con el délar de los Estados Unidos de América. La Repriblica de
Panamd no emite papel moneda y en su lugar utiliza el délar norteamericano como
moneda de uso legal.

3.3 Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta consisten en valores adquiridos con
la intencién de mantenerlos por un periodo de tiempo indefinido, que pueden ser
vendidos en respuesta a las necesidades de liquidez o cambios en las tasas de interés,
o precios de instrumentos de capital.




Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2010
(En balboas)

3.4

3.5

Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los
activos financieros disponibles para la venta son reconocidas directamente en el
patrimonio, hasta que se hayan dado de baja a los activos financieros o sea
determinado un deterioro. En este momento, la ganancia o pérdida acumulada,
reconocida previamente en el patrimonio, es reconocida en los resultados.

Los dividendos sobre los instrumentos de capital disponibles para la venta son
reconocidos en el estado de resultados cuando el derecho de la entidad de recibir pago
esta establecido.

El valor razonable de una inversion en valores es generalmente determinado con base
al precio de mercado cotizado a la fecha del estado de situacion financiera. De no
estar disponible un precio de mercado cotizado fiable, el valor razonable del
mstrumento es estimado utilizando modelos para calculos de precios o técnicas de
flujos de efectivo descontados.

Instrumentos de pafrimonio emitidos por la Empresa

Clasificacion como patrimonio

Los instrumentos de patrimonio se clasifican como patrimonio de acuerdo con el
fundamento al arreglo contractual.

Instrimmentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual
en los activos de una entidad después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos
de patrimonio emitidos por la Empresa se registran por el importe recibido, netos de
los costos directos de emision.

Ingreso por comisiones

Generalmente, las comisiones sobre servicios bancarios se reconocen como ingreso al
momento de su cobro por ser transacciones de corta duracion. El ingreso reconocido
al momento de su cobro no es significativamente diferente del reconocido bajo el
método de acumulacidén o de devengado. Las comisiones sobre (ransacciones a
mediano y largo plazo, neto de algunos costos directos de otorgar los mismos, son
diferidas y amortizadas durante la vida de las mismas.

-10-



Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2010
(En balboas)

3.6 Impuesto sobre la renta

El gasto de impuesto sobre la renta corrente estd basado en la renta gravable del afio.
La renta gravable difiere de la utilidad neta como se reporta en el estado de resultados,
ya que excluye ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros afios v,
ademds, excluye partidas que nunca seran gravables o deducibles. El pasivo de la
Empresa para impuesto corriente, ceando hay renta gravable, es calculado utilizando
la tasa de impuesto que estd vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

4.  Administracién de riesgo de instrumentos financieros
Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de gue la Empresa no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. La administracién prudente del riesgo de liquidez implica mantener
suficiente efectivo obtenido de operaciones y contribuciones de los accionistas. Debido a la
naturaleza del negocio, la Empresa espera mantener suficientes fondos de efectivo y
flexibilidad en los fondos si son requeridos.

Los vencimientos de los activos son determinados con base al periodo remanente a la fecha
del estado de situacion financiera hasta la fecha de vencimiento contractual. Al 30 de junio
de 2010, los vencimientos de los activos, son de uno a tres meses.

5. Administracion del eapital

La Empresa como puesto de Bolsa, administra su capital para asegurar el cumplimiento con
los requerimientos establecidos por la Bolsa de Valores de la Republica de Panama.

s Relacion de solvencia: Los puestos de Bolsa deben mantener en todo momento una
relacidn de solvencia minima del 8%.

»  Fondos de capital: Los fondos de capital de los Puestos de Bolsa no podran ser, en
ningin momento, inferior a la mas alta de cualquiera de las siguientes dos (2)
magnitudes: (i) las dos terceras partes del capital pagado minimo establecido por la
Bolsa de Valores de Panama, S. A., y (ii) el importe resultante de la aplicacion de las
normas de cobertura de las exigencias por el nivel de actividad complementadas de
acuerdo con lo previsto.
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Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2010
(En balboas)

o Indice de liguidez: Los puestos de Bolsa deberdn mantener en todo momento un
volumen de inversiones en activos de bajo riesgo y elevada liquidez que serd, como
minimo, el diez por ciento (10%) de la totalidad de sus pasivos exigibles con plazo
residual inferior a un afio.

° Concentracion de riesgo: Los riesgos que mantenga un puesto miembro de la Bolsa
de Valores de Panama respecto de un emisor, cliente individual o de un grupo de
emisores o clientes relacionados entre si, se considerard como una situacion de
concentracion 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 que un puesto de bolsa contraiga y
mantenga con un mismeo emisor, cliente o grupo de emisores o clientes relacionados
entre si, no podrad exceder del treinta por ciento (30%) del valor total de sus recursos

de capital.
Al cierre del Maximo del Minimo del
30 de junio periodo periodo
2010
Relacidn de solvencia 99.78% 99 81% 58.14%
Fecha ocurrido 30 de junio 2010 29 de junio 2010 12 de junio 2010

Fondos de capital
Fecha ocurrido

Indice de liquidez
Fecha ocurrido

Concentracion del riesgo

2009
Relacion de solvencia
Fecha ocurrido

Fondos de capital
Fecha ocurrido

Indice de liquidez
Fecha ocurrido

Concentracion del riesgo

B/.1,754,283.74
30 de junio 2010

43,293.65%
30 de junio 2010

n/a

102.46%

B/.1,857.496.45
29 de junio 2010

48,890.90%
29 de junio 2010

n/a

102.55%

30 de junio 2009

B/.1,664,765
30 de junio 2009

57,747.97%
30 de junio 2009

5 de junio 2009

B/.1,673,512
26 de junio 2009

35,733.25%
29 de mayo 2009

n/a

B/.1,754,283.74
30 de junio 2010

220.84%
12 de abril 2010

n/a

10.16%
6 de abril 2009

B/.1,605,089
1 de abril 2009

110.73%
6 de abril 2009

n/a




Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2010
(En balboas)

6. Valor razonable de los instrumentos financieros

La administraciéon de la Empresa ha utilizado los siguientes supuestos para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero en el estado de situacion financiera:

e Depositos en bancos - El valor en libros de los depdsitos en bancos se aproxima al
valor razonable por su liquidez y vencimientos a corto plazo.

»  Valores disponibles para la venta - Los valores disponibles para la venta estan
contabilizados a valor razonable el cual esti basado en cotizaciones de mercado.

Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos
criticos de juicio y por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cambios en los
supuestos o criterios pueden afectar en forma significativa las estimaciones.

El valor en libros y valor razonable de los principales activos financieros que no se
presentan a su valor razonable en el estado de situacion financiera de la Empresa se resume
a continuacion:

2010 2009
Valor Valor Valor Valor
en libros razonahble en libros razonable
Activos financieros:
Depositos a la vista 1,088,063 1,088,063 519,660 519,660
Deposito a plazo 600.000 600.000 1,000,000 1,000,000
Total de activos financieros 1.688.063 1.688.063 1.519.660 1,519,660

La NIIF 7 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si la informacion
incluida a esas técnicas de valuacion son observables o no observables. La informacion
observable refleja datos del mercado obtenidos de fuentes independientes; la informacion no
observable refleja los supuestos de mercado de la Empresa. Estos dos tipos de informacion
han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

*= Nivel 1 - Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos. Este nivel incluye los valores de patrimonio e instrumentos de deudas en las
bolsas y mercados de derivados cambiarios, como los futuros.

o Nivel 2 - Informacion aparte de los precios cotizados incluidos deniro del Nivel 1 que
son observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o
indirectamente (es decir, derivados de los precios).
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Global Valores, S. A.
{(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2010
(En balboas)

e Nivel 3 - Informacién para los activos y pasivos que no se basan en datos de mercado
observables (informacidn no observable). Esie nivel incluye inversiones en acciones e
instrumentos de deuda con componentes no observables significativos.

Medicion utilizada

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
2010
Activos financieros:
Valores disponibles para la venta 164,309 - 164.309 -

7.  Saldos y transacciones con parte relacionada

El estado de situacién financiera y el estado de resultados incluian saldos y transacciones
con su Banco Matriz, tal y como se detalla a continuacion:

2010 2009
Saldo con parte relacionada
Activos
Depésito en banco 1,004,303 400.897
Depéosito a plazo fijo local 600,000 1.006.000
Otros activos - 717
Pasivo
Otros pasivos - 662
Transacciones con parte relacionada
Ingresos y gasto
Ingresos ganados sobre depdsitos 45.009 55.162
Gasto por servicios administrativos 144.000 128.400

La Empresa mantiene un contrato de servicios administrativos con su Banco Matriz que
incluye entre otros el uso de parte de las instalaciones del Banco, consumo de energia
eléctrica, agua, teléfono, mantenimiento, papeleria, servicios de administracion y de
contabilidad por personal del Banco.
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8.  Valores disponibles para Ia venta

Los valores disponibles para la venta, estdn constituidos por acciones emitidas por
empresas locales que cotizan en bolsa por B/.164,309 (2009: B/.151,010).

El movimiento de los valores disponibles para la venta, se resume a continuacion:

2010 2009
Saldo al inicio del afio 151,010 60,000
Compra 33,497 -
Cambios neto en el valor razonable (20.198) 91.010
Saldo al final del afio 164.309 151,010

9. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de la Empresa estdn sujetas a revision por las
autoridades fiscales por los tres Gltimos afios, inclusive el afio terminado el 30 de junio de
2010, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo a la legislacion fiscal panameifia vigente, la Empresa estd exenta 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
depositos a plazo en bancos locales, los intereses ganados sobre valores del Estado
panamefio ¢ inversiones en titulos-valores emitidos a través de la Bolsa de Valores de
Panama, S. A.

Una reconcihiacion del impuesto sobre la renta corriente se presenta de la siguiente forma:

2010 2009
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 125,207 127,824
Menos: ingresos no gravables (315,215) (379,582)
Mas: gastos no deducibles 197.638 255,043
Base impositiva 7.630 3.285
Gasto de impuesto sobre la renta - calculo al 30% 2,289 986
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10.

Activos bajo administracion y custodia o valores bajo custodia

La Empresa amparada en Ia Licencia de Casa de Valores otorgada por la Comision
Nacional de Valores, ofrece el servicio de intermediacién, administracion y custodia de
valores a terceros. Al 30 de junio de 2010, el valor de los activos mantenidos bajo custodia
asciende a B/.306,111,471 (2009: B/.227,817,974) y los mismos se encuentran registrados
fuera del estado de situacion financiera de la Empresa.

& ok ok ok ko
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