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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y a los Accionistas de

PanAmerica Capital Group, Inc.
Panama, Republica de Panama

Hemos auditado los estados financieros que se acompanan de PanAmerica Capital Group,
Inc., los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 30 de junio de 2010, vy los
estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio de los accionistas y de
flujos de efectivo por el ano terminado en esa fecha, asi como un resumen de politicas de
contabilidad significativas y notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracion de la Compania es responsable por la preparacion y presentacion
razonable de estos estados financieros, de conformidad con Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Esta responsabilidad incluye: disenar, implementar y mantener
el control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros que esten libres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido
ya sea a fraude o error, seleccionar y aplicar politicas contables apropiadas, y efectuar
estimaciones contables que sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion acerca de estos estados financieros con
base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con Normas
Internacionales de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos
y que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable
acerca de si los estados financieros estan libres de representaciones erroneas de
importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
acerca de los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio de los auditores, incluyendo la evaluacion de los riesgos
de representacion erronea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya
sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, los auditores consideramos
el control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros de la Compania, a fin de disefar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno de la Compania. Una auditoria incluye también evaluar lo
apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la Administracion de la Compania, asi como evaluar la presentacion
en conjunto de los estados financieros.
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A la Junta Directiva y a los Accionistas de
PanAmerica Capital Group, Inc.
Panama, Republica de Panama

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

Opinion

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de PanAmerica Capital Group, Inc. al 30 de
junio de 2010, su desempeno financiero y sus flujos de efectivo por el ano terminado en
esa fecha, de conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Enfasis en Asunto

PanAmerica Capital Group, Inc., es miembro de un grupo de companias relacionadas, vy tal
como se divulga en la Nota 10 de estos estados financieros, mantiene saldos,
transacciones y relaciones importantes con las companias del grupo. Debido a la
naturaleza de estas transacciones, es posible que los términos contratados no sean los
mismos de aquellos que normalmente resultan de transacciones entre entidades no
relacionadas.

Otros Asuntos

El objetivo principal de nuestra auditoria es expresar una opinion sobre los estados
financieros basicos considerados en conjunto. La informacion incluida en el Anexo 1, se
presenta para propositos de analisis adicional y no es parte requerida de los estados
financieros basicos. Esta informacion estuvo sujeta a los procedimientos de auditoria
aplicados en la auditoria de los estados financieros basicos y en nuestra opinion, se
presenta razonablemente en todos los aspectos importantes con relacion a los estados
financieros basicos, considerados en conjunto.

B0

Panama, Republica de Panama
13 de agosto de 2010.
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PanAmerica Capital Group, Inc.

Estado de Situacion Financiera

30 de junio de 2010
2010 2008
Efectivo (Mota 4) Bl 160,792 B, 675,868
Efectivo restringido (Notas 4 y 17) 1,115,320 1,115,320
Valores a valor razonable con cambios en resultado (Notas 5 y 10) 656,128 227,018
Cuentas por cobrar otras (Nolas 6 y 10) 130,787 46,745
Mabiliario y equipos, neto (Nota 7) 221,773 271,284
Fondo de cesantia 59,164 58,737
Otros activos (Nota 8) 138,336 146 682
Total de activos B/, 2,482,300 B/ 2,538,954
PASIVOS ¥ PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Cuentas por pagar, proveedores Bi. 10,353 B/ 13.286
Gastos acumulados por pagar (Mota 9) 53,304 71,869
Reserva para prima de antigliedad e indemnizacian 57,093 65,012
Cuentas por pagar, accionista (Nota 10) 38,264 36,786
Cuentas por pagar, compafia relacionada (Nota 10) - 236,645
Teotal de pasivos 159,014 423 698
Compromisos y contingencias (Notas 16 y 17)
Patrimonio de los accionistas:
Capital pagado (Nota 11) 1,870,780 1,870,780
Acciones en lesoreria (Mota 12) (1,246,020) (1.246,020)
Utllidades no distribuidas 1,698,516 1,480,486
Total de patrimonio de los accionistas 2,323,286 2,115,268
Total de pasivos y patrimonio de los accionistas BI. 2,482,300 Bi. 2 538 964

Las notas en las paginas 5a 23
s0n parle integral de estos estados fnancieros.
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PanAmerica Capital Group, Inc.

Estado de Resultados Integrales
Por el afio terminado el 30 de junio de 2010

2010 2008
Ingresos:
Comisiones B/. 1,497,983 B/ 1,271,159
Intereses ganados 33,668 36,564
Otros Ingresos 68,524 56,555
Total de ingresos 1,690,043 1,364,678
Gastos de operaciones:
Comislones (Nota 10) 884,670 802 486
Ganancia neta en operaciones - 825,373 762,192
Otros ingresos (gastos):
Pérdida neta realizada en venta de inversiones (6,250) (254 671)
Ganancla en venta de propledad (Mota 7) - 381,816
Ganancia en cambio de moneda extranjera 70,138 14,681
Ganancia (pérdida) no realizada en valores a valor razonable (Nota 5) 412,801 (761,878)
Cuentas incobrables (4,630) {38,457)
Total de otros Ingresos (gastos), neto 472,069 (688,408)
Gastos generales y administrativos:
Gastos generales y administrativos (Nota 10) 1,131,001 1,088,308
Depreciacion (Nota 7) 58,411 104,454
Gastos financiercs - 18,315
Total de gastos generales y administrativos 1,188,412 1,213,077
Utilidad (pérdida) neta del periodo Bl. 208,020 B/ {1,138,284)

Las nolas en las paginas 5a 23

son parte integral de eslos estados financisros.
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PanAmerica Capital Group, Inc.

Estado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas
Por el afio terminado el 30 de junio de 2010

Total de

Capital Acclones en Utilidades no patrimonio de

pagado tesoreria distribuidas los accionistas

Saldo al 30 de junio de 2008 B/, 1870790 B/ (1,246020) B/ 2,628,790 B/ 3,254,560
Pérdida neta - 2009 = - (1,138,294) (1,138,284)
Saldo al 30 de junio de 2008 B/. 1,870,780 B/, (1,246020) B/ 1,490,496 B/. 2,115,268
Utilidad neta - 2010 - . 208,020 208,020
Saldo al 30 de Junio de 2010 B/. 1,870,790 B/ (1,246,020) B/. 1,698,516 B/. 2,323,286

Las notas an las pdginas 5& 23
son parte Infegral de estos estados financieros.,
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PanAmerica Capital Group, Inc.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 30 de junio de 2010

2010 2009

Flujos de Efectivo en Actividades de Operacidn
Utilidad (perdida) neta Bl 208,020 Bl (1,139,284)
Partidas para conciliar la utilidad (perdida) neta con el efectivo
neto usado en actividades de operacion:

Depreciacion (Nota 7) 58,411 104,454
Aumento reserva para prima de antigliedad 7,041 8,265
{Ganancia) pérdida no realizada en inversiones an valores (Mota 5) (412,801) 761,878
Ganancia en venta propiedad (Nota 7) - (547 561)
Ingresos por intereses (33,558) {36,964)
(172,885) {848 222)
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
{Aumento) disminucidn en valores a valor razonable (16,309) 242 572
(Aumento) disminucién en otras cuenlas por cobrar (84,042) 44 495
Aumento en fondo de cesantia (3,427) {7,982)
Disminucion (aumenta) en otros activos B,656 (6)
(Disminucidén) aumento en cuentas por pagar proveedores (2,933) 2,652
Disminucion en gastos acumulados por pagar (18,665) {7,630)
Pagos de prima de antigiiedad e indemnizacién (14,960) {1,981)
Efectivo usado en actividades de operacion (304,565) (577,102)
Intereses ganados 33,556 36,964
Efective neto usado en actividades de operacion (271,009) (540,138)

Flujos de Efectivo en Actividades de Inversion

Producto de la venta de activo fijo (Nota 7) - 1,475,000
Adquisicitén de mobiliario, equipos y mejoras (Mota 7) {8,900) (24,340)
Efectivo neto (usado en) provisto por actividades de inversidn (8,900) 1,450,660
Flujos de Efective en Actividades de Financiamiento
Efectivo pagado a bancos - hipoteca - (34, 244)
Efectivo recibido (pagado a) accionistas 1,478 {1B7,455)
Efectivo pagado a compaifila relacionada (Notas 10y 12) (236,645) {243,075)
Efectivo neto usado en actividades de financiamiento {235,167) (464,774)
(Disminucion) aumento neto del efectivo (515,076) 445,748
Efectiva al inicio del afio 675,868 230,120
Efectivo al final del afio (Nota 4) Bf, 160,792 B/, G675, 868
Transacciones no monetarias en la actividad de Financiamiento:
Préstamo por pagar Bi. - B, 164,158
Cuentas por pagar, accionista - (164,158)

Bl. - B

Las nolas an las pdginas 5a 23
son parte integral de estos astados financieros.
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PanAmerica Capital Group, Inc.

Notas a los Estados Financieros

;

Organizacion y operaciones

Organizacion

PanAmerica Capital Group, Inc., es una sociedad anonima legalmente constituida
conforme a las leyes de la Republica de Panama, segun consta en la Escritura
Publica N°2019 del 9 de marzo de 1998. La Compania es representante
corresponsal de la firma Mesirow Financial, Inc., una Corporacion de Delaware, a
través de quien maneja sus operaciones en las Bolsas de Valores de Estados
Unidos y Canada.

PanAmerica Capital Group, Inc., opera bajo una licencia emitida por la Comision
Nacional de Valores de la Republica de Panama, a través de la Resolucion N° CNV
020-01 expedida el 2 de febrero de 2001, en la cual se le autoriza ejercer
actividades propias de Casas de Valores.

Las operaciones de Casas de Valores estan reguladas por la Comision Nacional de
Valores de acuerdo a la legislacion establecida por el Decreto Ley N°® 1 del 8 de
julio de 1999. La Compariia debera cumplir con las normas legales y acuerdos
existentes seqgun la Comision Nacional de Valores.

Sus oficinas estan ubicadas en Punta Pacifica, Edificio Torres de las Américas,
piso 18, oficina 1801, Ciudad de Panama.

PanAmerica Capital Group, Inc., es administrada por el sefior Patrick M. Abraham,
en su calidad de Presidente de la Junta Directiva y Gerente General quien es
responsable por la administracion financiera del negocio y la planeacion estrategica
de las actividades comerciales. La sefora Lorena Ramirez en su calidad de
Gerente de Operaciones es responsable fundamentalmente de la direccion de
operaciones internacionales y la administracion de recursos tecnologicos.
PanAmerica Capital Group, Inc., esta estructurada administrativamente en funcion
de sus actividades internacionales.

Al 30 de junio de 2010, la Junta Directiva de la Compaiiia estaba conformada por
las siguientes personas:

Director - Presidente Patrick M. Abraham
Director Julio A. Quijano B.
Director Steven D. Symms
Director Juan Antonio Varela C.
Secretaria Lorena Ramirez
Tesorera Angela Varela



PanAmerica Capital Group, Inc.

Notas a los Estados Financieros

Operaciones

La Comparnia se dedica principalmente a realizar operaciones de intermediacion
financiera y ofros servicios relacionados, principalmente para clientes
internacionales.

Autorizacion para la emision de los estados financieros

Estos estados financieros fueron autorizados para su emision por el sefior Patrick
M. Abraham, actual Presidente de la Compania, en coordinacion y con la
aprobacion de la Junta Directiva y los Accionistas el 13 de agosto de 2010.

2. Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

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

Base de contabilizacion

Los estados financieros de PanAmerica Capital Group, Inc., fueron preparados de
conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera, Normas
Internacionales de Contabilidad e Interpretaciones emitidas por el Consejo de
MNormas Internacionales de Contabilidad.

Los estados financieros han sido preparados con base en el costo historico,
excepto por los valores para negociar, lo cuales son presentados a su valor
razonable. Otros activos y pasivos financieros, y activos y pasivos no financieros se
presentan al costo amortizado o al costo historico.

La Compaiiia utiliza el método de fecha de negociacion (trade date) para el registro
de sus instrumentos financieros.

Unidad monetaria

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

Notas a los Estados Financieros

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera e interpretaciones
no adoptadas

A la fecha de los estados financieros se han publicado nuevas normas,
modificaciones e interpretaciones a normas, las cuales son mandatorias para los
periodos fiscales que inician después del 1 de enero de 2010 o en periodos
posteriores, por lo tanto no han sido aplicados en la preparacion de estos estados
financieros. Entre estas tenemos, las siguientes:

NIIF 9 - Instrumentos

financieros.

NIC 7 — Estado de flujos de
efectivo.

NIC 17 — Arrendamientos.

NIC 24 — Informacion a revelar
sobre partes relacionadas.

NIC 32 (enmienda) -
Clasificacion de las emisiones de
acciones.

NIC 36 — Deterioro de activos.

NIC 39 —  Instrumentos
financieros: Reconocimiento y
medicion.

Efectiva para los periodos
anuales que comiencen en
o partir del 1 de enero de
2013.

Efectiva para los periodos
anuales que comiencen en
o a partir del 1 de enero de
2010.

Efectiva para los periodos
anuales que comiencen en
o a partir del 1 de enero de
2010.

Efectiva para los periodos
anuales que comiencen en
o a partir del 1 de enero de
2011.

Efectiva para los periodos
anuales que comiencen en
o a partir del 1 de febrero de
2010.

Efectiva para los periodos
anuales que comiencen en
o a partir del 1 de enero de
2010.

Efectiva para los periodos
anuales que comiencen en
o a partir del 1 de enero de
2010.



PanAmerica Capital Group, Inc.

Notas a los Estados Financieros

CINIIF 19 — Cancelacion de « Efectiva para los periodos

pasivos financieros con anuales que comiencen en

instrumentos de patrimonio. o a partir del 1 de julio de
2010.

La Junta Directiva considera que la adopcion de aquellas normas e
interpretaciones, que les sean aplicables en periodos futuros, no tendra un efecto
material en los estados financieros de la Compaifiia en el periodo de aplicacion
inicial.

Efectivo y equivalente de efectivo

Para propositos de la preparacion del estado de flujos de efectivo, la Compariia
considera todas las cuentas de efectivo que no tienen restricciones para su
utilizacion o no estan pignoradas y todos los instrumentos de deuda adquiridos,
cuya fecha de vencimiento original sea de tres meses o0 menos.

Mobiliario y equipos

El mobiliario y equipos estan contabilizados al costo de adquisicion. Los
reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni
prolongan su wvida util, son contabilizados como gastos de operaciones en la
medida que se incurren.

Las ganancias o pérdidas originadas por el retiro o disposicion del mobiliario y
equipos son producto de la diferencia entre el producto neto de la disposicion y el
valor en libros del activo, y son reconocidas como ingresos en el periodo en que se
incurren.



PanAmerica Capital Group, Inc.

Notas a los Estados Financieros

Depreciacion y amortizacion

La depreciacion y amortizacion se calculan siguiendo el método de linea recta, con
base en la vida productiva de los activos. La vida productiva de los activos se
detalla a continuacion:

Vida util estimada
Activos en anos
Mobiliario y enseres
Equipo de oficina
Equipo de computo 3-
Equipo de telecomunicacion

= =] =] =]

Deterioro de activos

Activos financieros

Un activo financiero que no se lleve al valor razonable a traves de ganancias y
perdidas se evaltia en cada fecha de reporte para determinar si existe evidencia
objetiva de que su valor se ha deteriorado.

Un activo financiero esta deteriorado si existe evidencia objetiva de que un evento
de pérdida ha ocurrido después del reconocimiento inicial del activo, y que el
evento de perdida haya tenido un efecto negativo sobre las estimaciones de flujos
de efectivo futuros del activo que pueda estimarse con fiabilidad.

La evidencia objetiva de que los activos financieros estan deteriorados puede incluir
incumplimiento o mora por parte del cliente, la reestructuracion de una cantidad
adeudada a la Compania en los términos que la Compania no consideraria de otro
modo, las indicaciones de que un deudor o emisor entrara en quiebra o la
desaparicion de un mercado activo para los valores. En adicion, para una inversion
en un instrumento de patrimonio, una disminucion significativa o prolongada en su
valor razonable por debajo de su costo es una evidencia objetiva de deterioro.

La Compaiiia considera la evidencia de deterioro de las partidas por cobrar y las
inversiones mantenidas hasta su vencimiento a nivel de un activo especifico y a
nivel colectivo. Todas las cuentas por cobrar y las inversiones mantenidas hasta su
vencimiento son evaluadas por deterioro especifico. Todas las partidas por cobrar
individualmente significativas y las inversiones mantenidas hasta su vencimiento
que no se consideraron especificamente deterioradas son evaluadas
colectivamente por cualquier deterioro que se ha incurrido pero ain no identificado.
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PanAmerica Capital Group, Inc.

Notas a los Estados Financieros

Las partidas por cobrar y las inversiones mantenidas hasta su vencimiento que no
sean individualmente significativas se evaliuan colectivamente por deterioro
mediante la agrupacion de las partidas por cobrar y las inversiones mantenidas
hasta su vencimiento con caracteristicas de riesgos similares.

En la evaluacion colectiva de deterioro, la Compariia utiliza las tendencias
histéricas de la probabilidad de incumplimiento, el tiempo de recuperacion y el
importe de la pérdida incurrida, ajustada para el juicio de la administracion en
cuanto a si las actuales condiciones economicas y de credito son tales que las
perdidas reales pueden ser mayores o menores que el sugerido por las tendencias
historicas.

Una perdida por deterioro en relacion con un activo financiero medido al costo
amortizado es calculada como la diferencia entre su importe en libros y el valor
presente de los flujos de efectivo futuros descontados estimados a la tasa de
interes efectiva del activo. Las pérdidas se reconocen en el resultado y se reflejaen
una cuenta de provisién para cuentas incobrables. El interés en el deterioro del
activo contintia siendo reconocido a través del calculo del descuento. Cuando un
evento posterior hace que el importe de la pérdida por deterioro disminuya, la
disminucion de la pérdida por deterioro se reversa a través de ganancias o
pérdidas.

Fondo de cesantia

La Comparniia constituyo un contrato de fideicomiso colectivo en una institucion
financiera, con el objeto de crear un fondo de cesantia para garantizar a los
trabajadores el pago de indemnizacion por despido injustificado o renuncia
justificada y/o la prima de antigliedad, segun dispone el Articulo 229-A y demas
disposiciones complementarias de la Ley N® 44 del 12 de agosto de 1995. Elfondo
se calcula a razon de 1.92% para prima de antigiedad y 0.327% para
indemnizacion sobre los salarios de empleados con contratos indefinidos.

Inversiones en valores

Las inversiones en valores son clasificadas a la fecha de negociacién, e
inicialmente medidos al valor razonable mas los costos incrementales relacionados
a la transaccion, y son subsecuentemente contabilizados, basados en las
clasificaciones mantenidas de acuerdo a sus caracteristicas del instrumento y la
finalidad para la cual se determind su adquisicion. Las clasificaciones utilizadas por
la Compafiia se detallan a continuacion:

10



PanAmerica Capital Group, Inc.

Notas a los Estados Financieros

Valores a valor razonable con cambios en resultados

En esta categoria se incluye aquellos valores adquiridos con el propésito de
generar ganancia a corto plazo por las fluctuaciones en el precio del instrumento.
Estos valores se presentan a su valor razonable y los cambios en el valor razonable
se presentan en el estado de resultados integrales.

Valores disponibles para la venta

En esta categoria se incluyen las inversiones adquiridas con la intencion de
mantenerlas por un periodo de tiempo indefinido, que se pueden vender en
respuesta a las necesidades de liquidez, a los cambios en las tasas de interés, tasa
de cambios o precios de mercado de las acciones. Estas inversiones se miden a
valor razonable y los cambios en valor se reconocen directamente en el patrimonio
usando una cuenta de valuacion hasta que sean vendidos o redimidos (dados de
baja) o se ha determinado que una inversion se ha deteriorado en valor; en cuyo
caso la ganancia o pérdida acumulada reconocida previamente en el patrimonio se
incluye en el resultado de operaciones en el estado consolidado de resultados. Las
ganancias o pérdidas en moneda extranjera por los valores disponibles para la
venta son reconocidas en el estado consolidado de resultados.

Cuando el valor razonable de las inversiones en instrumentos de capital no puede
ser medido confiablemente, las inversiones permanecen al costo.

Transacciones en moneda extranjera

Los activos y pasivos mantenidos en moneda extranjera son convertidos en dolares
(US$) a la tasa de cambio vigente a la fecha del estado de situacion financiera.
Las transacciones en moneda extranjera son registradas a las tasas de cambio
vigente en las fechas de las transacciones. Las ganancias y pérdidas por
conversion de moneda extranjera son reflejadas en las cuentas de otros ingresos u
otros gastos en el estado de resultados integrales.

Reconocimiento del ingreso

La Compaiiia reconoce las comisiones ganadas por intermediacion utilizando el
método de la fecha de negociacion, los otros ingresos son reconocidos cuando
son devengados.
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PanAmerica Capital Group, Inc.

Notas a los Estados Financieros

3.

Estimaciones contables criticas y juicios

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

a. Vida util de mobiliario y equipos

El mobiliario y equipo son depreciados sobre sus vidas Gtiles. Las vidas
utiles se basan en las estimaciones de la Gerencia sobre el periodo en
que los activos generaran ingresos, los cuales son revisados
periddicamente para ajustarlos apropiadamente. Los cambios en las
estimaciones pueden resultar en ajustes significativos en los montos
presentados y los montos reconocidos en el estado de resultados
integrales en periodos especificos.

Efectivo

Al 30 de junio, el efectivo y equivalente de efectivo, se detallan a continuacion:

2010 2009
En caja B/. 150 B/ 150
En bancos - a la vista 1,275,962 1,791,038
1,276,112 1,791,188

Efectivo restringido (Nota 17) (1,115,320) (1,115,320)

BL___160792 B/ 6750868

Como se indica en |la Nota 17 de estos estados financieros, el Juzgado Décimo
Tercero del Primer Circuito Judicial de Panama emitid un comunicado con fecha
25 de junio de 2007, para secuestrar cuentas de inversion hasta por la suma de
B/.1,115,320, con relacion a demanda interpuesta en contra de la Compaiiia. En
este sentido, al 30 de junio de 2010, la cuenta de ahorro del HSBC Bank (Panama),
S. A. se encuentra restringida.
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5.

Valores a valor razonable con cambios en resultados

La cartera de valores a valor razonable con cambios en resultados al 30 de junio
ascendia a B/.656,128 (2009: B/.227,018) y eslta compuesta como se detalla a
continuacion:

2010 2009
Valor Valor
Costo razonable Costo razonabie
Acciones extranjeras
Bellhaven Copper &

Gold, Inc. (Nota 10) B 993,027 B 87,106 B/ 994 633 B/ 102,679
Frontier Energy Corp. 13,500 4 13,500 4
Signature Exploration and

Production Corp. 90,536 1,508 00,985 686
Otros instrumentos 405,344 267,510 280,766 123,648

Bf1.502 407 B 656, 128 Bl 1,308 884 B 227.018

El movimiento de los valores a valor razonable se resume como sigue:

2010 2009
Saldo al inicio del periodo B/. 227,018 B/. 1,231,468
Adiciones 046,467 443 826
Ventas y redenciones (930,158) (686,398)
Cambios en el valor razonable, neto 412,801 (761.,878)

Bl 696,128 Bl 227018

El valor razonable de la cartera de valores a valor razonable con cambio en
resultado, es determinado por el precio de referencia de la accion publicada en las
diferentes bolsas de los Estados Unidos de América y de Sistemas Electrénicos de
Informacion Bursatil para inversiones extranjeras.

Al 30 de junio de 2010, la Compaiiia realizd ventas de la cartera de valores a valor
razonable con cambios en resultados por un total de B/.930,158 (2009: B/.686,398).
Estas ventas generaron una perdida neta de B/. (6,250) para junio 2010 (2009: una
perdida B/.294,671).

Al 30 de junio 2010 la Compaiiia registré en el estado de resultados una ganancia

no realizada, neta en valores a valor razonable con cambios en resultados por
B/.412,801 (2009: una perdida B/.761,878).
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La NIIF 7, establece una jerarquia de tres niveles en la presentacion de las
mediciones del valor razonable. La jerarquia se basa en la transparencia de las
variables que se utilizan en la valorizacion de un activo y pasivo financiero a la
fecha de su valorizacién. Los tres niveles se definen de la siguiente manera:

Mivel 1: Precios cotizados en mercados activos sin ajustes para activos o pasivos
identicos.

Nivel 2: Precios cotizados en mercados activos para instrumentos financieros
similares, o utilizacién de una técnica de valuacion donde todas las variables son
obtenidas de informacion observable del mercado para los activos o pasivos ya sea
directa o indirectamente.

Nivel 3: Las variables no observables que se utilizan en la medicion del valor
razonable tienen un impacto significativo en su calculo.

Clasificacion de wvalores a valor

razonable Junio 2010 Nivel 1 Nivel2 Nivel3
Motas promisorias B/208698 B/208638 B/ - B/ -
Acciones de capital 447 430 400,432 46,998
Bl.625,128 B/.609,130 B/ - Bl 46,998
6. Cuentas por cobrar, otras

Al 30 de junio, las cuentas por cobrar, otras se presentan a continuacion:

2010 2009

Adelanto de suscriplores:
LKA International, Inc. B/. 124,342 B/. -
Bellhaven Copper & Gold, Inc. 2,265 407
Otros 4,180 3,338
Diabetic Treatment Center - 43,000
B/ 130,787 B/ 46,745
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7.

Mobiliario y equipos, neto

Al 30 de junio el mobiliario y equipos, se detallan a continuacion:

2010
Al inicio Al final
Concepto del periodo Adiciones del periodo
Costo
Mobiliario y enseres B/ 277,31 B/ 1.386 B/. 278,717
Equipo de oficina 205,555 3,849 209 404
Equipo de computo 76,032 3,665 79,697
Equipo de telecomunicacidn 20471 - 20471
B/ 579,388 B/, 8.900 Bi, 588, 289
Depreciacion acumulada
Mobiliario y enseres B/. 77,5687 =13 37,148 B/, 114,735
Equipo de oficina 176,148 9,502 185,650
Equipo de computo 43 252 9,900 53,152
Eguipo de telecomunicacion 11,118 1,861 12,9789
308 105 58411 J66. 516
Costo neto B/, 271,264 B/ (49.511) B/ 221,773
2009
Al inicio Al final
Concepto del periodo Adiciones i ion del perio
Costa B, 1,606,020 Bl 24,340 BY. (4) B/.(1,050.967) B/ 579,389
Depreciacian y amortizacion
acumulada (327, 183) {104 454) 4 123,528 {308 105)
Costo neto Bl 127R.A37 Bl (80.114) B - B (927 439) B 211 284
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Las polizas de seguros para proteger el mobiliario y equipos de nesgos fortuitos, se
detalla a continuacion:

Compaiiia Suma
Aseguradora Péliza ~ Riesgos ~asegurada
Assicurazioni

Generali S.p.A., 01-03-28461 Incendio B/. 625,000
Assicurazioni Multiriesgo

Generali 5.p.A. 01-25-3327 comercial B/. 100,000
Assicurazioni Equipo

Generali S.p A. 01-16-1486 electronico B/. 114,538

Con fecha 13 de noviembre de 2008, en reunién extraordinaria de Junta Directiva
se aprobo la venta de las Fincas N° 71323 y N° 71324, que consisten en los locales
comerciales identificados como 1801-B y 1802-B del piso 18 de la Torre B del P.H.
Torre de las Américas donde estan ubicadas las oficinas de la Compaiiia, a la
sociedad Valentina Investment Corporation por B/.1,475,000.

Los efectos de la venta se detallan a continuacion:

Precio de venta B/, 1,475,000
Valor neto en libros (927.439)
Ganancia en venta de propiedad Bl 547,561

Adicionalmente, la Companiia incurrio en gastos para la venta de las propiedades,
tal como se detalla a continuacion:

Comision por venta B/. 77,437
Impuestos 73,224
Gastos legales 4,584

B/ 155,645

Como se indica en la Nota 16, la Compania firmé contrato de alquiler por dos afios
renovables a un canon de arrendamiento mensual de B/. 14,750 mas ITBMS en el
primer ano y B/.15,045 mas ITBMS en el segundo afio. Elvalor del canon mensual
de arrendamiento fue acordado con base en los precios de referencia al valor de
los metros cuadrados de alquileres similares. En este sentido, no existe exceso
sobre el valor del precio de venta que diferir en periodos futuros.
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8. Otros activos

Los otros activos al 30 de junio de 2010 y 30 de junio de 2009, se presentan a

continuacion:

Depésitos en garantia y fianzas . BL

GGastos pagados por anticipado

2010 2009
115.955 B/ 115,955

22.381 31,037

B/, 138336 B/ 146,992

. Gastos acumulados por pagar

Al 30 de junio de 2010 y 30 de junio de 2009, los gastos acumulados por pagar

estan compuestos por:

2010 2009

Reserva para vacaciones B/, 43,385 B/. 56,729
Caja de Seguro Social 5,246 10,059
Reserva para decimo tercer mes 4,673 5,181
B/ 53,304 B/. 71,969

10. Saldos y transacciones entre partes relacionadas

La Compariia ha incurrido en saldos y transacciones en el curso ordinario del
negocio con partes relacionadas las cuales, se presentan a continuacion:

2010 2009
Activos:
Inversiones al valor razonable:
Bellhaven Copper & Gold, Inc. Bi. 387,106 Bl 102,679
Clientes por cobrar otros:
Bellhaven Copper & Gold, Inc. B/ 2,265 B/ 407
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2010 2009
Pasivos:
Cuentas por pagar accionistas:
Varela Consulting Group B/. 38.264 Bl 36,786
Cuentas por pagar compania relacionada:
AMDG, Lid. Bl - Bl 236,645
2010 2009
Resultados:
Comisiones (gastos):
Varela Consulting Group Bl 611,926 B/ 542,324
Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos de personal Bl 32,500 Bl 32 500
Honorarios de directores BY. 13.039 B/ 12.000
Consultoria:
Varela Consulting Group Bl. 194,000 Bl 223,600

Como se indica en la Nota 12, la Comparnia recompré 110,712 acciones comunes
de AMDG Ltd., Inc., por un monto total de B/.882, 520. Al 30 de junio de 2010, el
saldo habia sido cancelado.

Capital pagado

Al 30 de junio, la estructura del capital pagado de la Compaiia se presenta a
continuacion:

2010 2009
Acciones comunes sin valor nominal,
autorizadas 1,000,000 acciones: emitidas
y en circulacién 225,629 acciones. B/ 1.870.790 B/ 1,870,790
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12:

13.

14.

Acciones en tesoreria

Al 30 de junio, las acciones en tesoreria se presentan a continuacion:

2010 2009
Acciones en tesoreria, 110,712
acciones adquiridas a B/.7.97 cada
una; 36,350 acciones, adquiridas a
B/.10 cada una. B/, (1.246,020) B/ (1,246.020)

La Junta Directiva aprobé en acta de fecha 24 de marzo de 2008, la recompra de
110,712 acciones comunes a AMDG, Ltd. a un valor asignado de B/.7.97, por un
monto total de B/.882,520. En consecuencia, la Compafiia firmo un contrato de
compra de acciones con AMDG, Ltd. en el cual se compromete a cancelar la
compra de estas acciones tal como se detalla a continuacion:

¢ Un pago inicial, por la suma de B/.342 800, descontado del saldo de la
cuenta por cobrar existente al momento de la firma del contrato.

# El saldo remanente de B/.539,720 sera cancelado a traves de 26 pagos
mensuales de B/.20,000, y un pago final de B/.19,720, iniciando en el mes
de abril de 2008. Al 30 de junio de 2010, el saldo fue debidamente
cancelado.

Impuesto sobre la renta

De acuerdo a las regulaciones fiscales vigentes, la Compania esta exenta del pago
de impuesto sobre la renta de las ganancias provenientes de operaciones
extranjeras. Las declaraciones del impuesto sobre la renta de los ultimos tres
periodos de operaciones estan sujetas a revision por parte de las autoridades de la
Direccién General de Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas, de acuerdo
a las normas fiscales vigentes.

Valor razonable de instrumentos financieros
Los siguientes supuestos, en donde fue practico, fueron efectuados por la

Administracion para estimar el valor razonable de cada categoria de instrumento
financiero en el estado de situacion financiera:
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Efectivo y equivalente de efectivo: para los instrumentos financieros anteriores,
el valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

Valores de inversion: para estos valores, el valor razonable esta basado en
cotizaciones de precios de mercado.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada,
basadas en estimaciones de mercado y en informacion sobre los instrumentos
financieros. Estas estimaciones no reflejan cualquier prima o descuento que pueda
resultar de la oferta para la venta de un instrumento financiero en una fecha
determinada. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran
incertidumbre y elementos de juicio, debido a las condiciones actuales del mercado
que no brindan suficiente informacion para estimar y revelar el valor razonable de
los instrumentos financieros, por lo tanto, no pueden ser determinadas con
exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios pueden afectar en
forma significativa las estimaciones.

Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo en una
entidad y a un pasivo financiero de instrumento de capital en otra entidad. Algunas
actividades de la Compania se relacionan con el uso de instrumentos financieros, el
estado de situacion financiera se compone principalmente de instrumentos
financieros. Estos instrumentos exponen a la Compania a varios tipos de riesgos.

La Junta Directiva ha aprobado una Politica de Administracion de Riesgos, la cual
identifica cada uno de los principales riesgos a los cuales esta expuesta la
Compania. La Gerencia Administrativa ha utilizado estrategias para administrar y
establecer limites para cada uno de los riesgos. Adicionalmente, la Compania esta
sujeta a las regulaciones de la Comision Nacional de Valores de la Republica de
Panama en lo concerniente a capital neto y liquidez, entre otros.

Los principales riesgos identificados por la Compania son los riesgos de
contraparte y mercado, los cuales se describen a continuacion:

Riesgo de conlraparie

Es el riesgo de que una contraparte incumpla en la liquidacion de transacciones de
compra o venta de titulos — valores u oftros instrumentos por parte de otros
participantes del mercado.
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Las politicas de la administracion de riesgo sefalan limites de contraparte, que
determinan, en cada momento, el monto maximo de exposicion neta a
transacciones por liquidar que la Comparia puede tener con una contraparte. La
Administracion de la Compaiia es responsable de identificar a aquellas
contrapartes aceptables, teniendo en cuenta la trayectoria de cada contraparte
respecto del cumplimiento de sus obligaciones, asi como de indicaciones sobre su
capacidad y disposicion para cumplir a cabalidad en el futuro.

Riesgo de mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compaiiia se reduzca por
causa de cambios en |a tasa de interés, en las tasas de cambio monetario, en los
precios accionarios, y otras variables financieras, asi como la reaccion de los
participantes de los mercados a eventos politicos y econémicos.

Las politicas de la administracién de riesgos disponen el cumplimiento con limites
por instrumentos financieros; limites respecto del monto maximo de pérdida a partir
del cual se requiere el cierre de las posiciones que causaron dichas pérdidas, y el
requerimiento de que, salvo por aprobacion de la Junta Directiva, sustancialmente
todos los activos y pasivos estén denominados en Délares de los Estados Unidos
de América o en Balboas.

Compromisos

Arrendamientos operalivos

La Compaiiia, mantiene contrato de arrendamiento operativo no cancelable, con
Valentina Investment Corporation, segun contrato firmado el 28 de abril de 2009,
por el arrendamiento de los locales comerciales donde opera la Comparniia
ubicados en P.H. Torre de las Americas, piso 18 de la Torre B, No.1801-B y 1802-
B.

El contrato tiene una duracion de dos afios renovables, contados a partir del 28 de
abril de 2009, con un canon de arrendamiento mensual de B/.14,750 mas ITBMS
en el primer ano y B/.15,045 mas ITBMS en el segundo afo.

LLos pagos futuros de estos compromisos se presentan de la forma siguiente:

2010 B/. 90,270
2011 60,180
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18.

Contingencias

Proceso ordinario

Con fecha 25 de junio de 2007, el Juzgado Décimo Tercero del Primer Circuito
Judicial de Panama, emiti® un comunicado para secuestrar las cuentas de
inversion que mantenia PanAmerica Capital Group, Inc, hasta por la suma de
B/.1,115,320; con relacidon a demanda interpuesta por la sefiora Mergie Ellen
Shouse en contra de la Compania. Esta demanda trata de una reclamacién por
incumplimiento  contractual causando danos y prejuicios por la suma de
B/.1,400,000, derivado de las pérdidas en inversiones de valores bursatiles y otros
documentos negociables administrados por la Compania.

En opinion de los abogados de la Compaiiia, en carta de fecha 13 de agosto de
2010, confirmaron que las perspectivas de una resolucion a favor de la Compania
son altas.

Proceso administrativo de investigacion

La Compariia mantiene un proceso administrativo de investigacion ordenado por la
Comision Nacional de Valores mediante Resolucion CNV N°16-09 del 8 de enero
de 2009, basado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999. El referido proceso
esta en fase de obtencion de documentos e informacion por parte de la Comision
Nacional de Valores y sobre ciertos registros y operaciones realizadas por la
Compania.

Los abogados en carta fechada el 13 de agosto de 2010 consideran que con todos
los documentos e informacion que se le han proporcionado a la Comision Nacional
de Valores, existen altas posibilidades de que dicha autoridad emita un informe
preliminar que sea favorable a los intereses de la Compania.

Inversiones adquiridas para clientes

La Compania recibe abonos y adelantos en efectivo para tramitar inversiones con
instituciones financieras por cuenta y riesgo de sus clientes. Estas inversiones se
tramitan a nombre de PanAmerica Capital Group, Inc. La Compaifia mantiene
registros contables separados de las inversiones adquiridas para clientes y los
fondos recibidos en conceptos de abonos y adelantos que se encuentren
pendientes por invertir.
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Al 30 de junio, los depoésitos recibidos de clientes para contratar y suscribir
inversiones estaban compuestos por:;

2010 2009
Fondos por invertir Bl. 4,662,975 B/. 4,820,169
Inversiones adquiridas para clientes 39,950,039 60,381,580

B/. 44 613,014 B/. 65,201,749
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