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I PARTE: |
L. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS:

A. Liquidez:

Al 31 de marzo de 2010 existian activos circulantes por US$1,805,949 reflejando un
incremento de 3.6% en comparacién con los registrados en diciembre de 2009
(US$1,742,130). Este incremento es el resultado de: a) el incremento en el efectivo, ¢) La
cancelacidn por anticipado de gastos. Los pasivos circulantes se redujeron en -18.4% al pasar
de US$326,336 en diciembre de 2009 hasta US$266,009 en marzo de 2010 debido
principalmente a la cancelacion de gastos acumulados y retenciones por pagar. La reduccién
de los pasivos corrientes y el incremento en los activos corrientes provocd que la razdn
corriente se incrementase, pasando de 6.0 veces en marzo de 2009 hasta 6.7 veces en marzo
de 2010.

B. Recursos de capital:

Al 31 de marzo de 2010 la empresa no mantiene pasivos generadores de intereses, siendo
financiade la mayoria de sus activos con recursos propios, tal como lo indica la relacién
patrimonio entre activos que se ubicd en 0.94 veces.

Se ha establecido un programa de dividendos que totalizard US$0.25 por accidon pagaderos en
4 pagos iguales de $0.0625 cada uno, los dias 15 de abril, 30 de junio y 30 de septiembre, y el
dfa 30 de diciembre.

C.  Resuliados operativos:

El primer trimestre de 2010 la empresa registrd ingresos por US$450,892 que equivale a un
60% superior que US$281,454 registrados en el mismo periodo de 2009. El incremento en los
ingresos tiene su origen en un aumento de 77.8% en las comisiones bursatiles las cuales
pasaron de US$180,162 en el 2009 a US$320,329 en el 2010. Las cuotas de mantenimiento
aumentaron en 38.6% al pasar de US$55,565 en el 2009 hasta US$77,047. Los ingresos por
intereses aumentaron en 12.6% al pasar de US$39,829 en 2009 hasta US$44,868 en 2010,

En el trimestre se han ejecutados gastos generales por US$219,099, -9.5% menos que en el
2009 (US$242,183). El decremento en los gastos generales proviene de una disminucion en
gastos administrativos del Foro que pasaron de US$12,037 en el 2009 a US$4,104 en el 2010,
y de la depreciacién y amortizacién los cuales pasaron de US$20,601 el primer trimestre de
2009 a USS11,904 a marzo de 2010 (42.2% menos que el afio anterior).

Para el primer trimestre de 2010 la utilidad antes de impuesto fue US$231,793 lo que
representa un aumento de 490% frente a la registrada el mismo periodo de 2009(US$39,271).
La utilidad neta se situé en US$174,839 345% superior a la utilidad neta para el 2009
(US$39,271). En términos de utilidad neta por accion, esta se ubicoé en US$0.16 mientras que
el afio anterior fue de US$0.04

" Informe de Actualizacién del primer Bolsa de Valores de Panami, S.A. /

trimestre de 2010
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El total de activos de la empresa se ha incrementado en 2.9%, al pasar de US$4,356,197 en
diciembre de 2009 hasta US$4,485,637 en marzo de 2010, siendo los gastos pagados por
anticipado y el efectivo los rubros de mayor incremento (6592% y 65% respectivamente).

La empresa registrd pasivos por US$266,009 reflejando una disminucion de -18.4% en
comparacion al primer trimestre de 2009 (US$326,336) debido principalmente a la reduccion
de gastos acumulados y retenciones por pagar.

El patrimonio de la empresa se ha incrementado en 4.7% al pasar de US$4,029,861 al 31 de
diciembre de 2009 hasta US$4,219,628 a marzo de 2010, como consecuencia de la
acumulacion de utilidades y en el cambio neto en valores disponibles para la venta.

El precio de la accion fue de US$8.50 manteniéndose igual con respecto al precio de cierre en
marzo de 2009 (US$8.50). La capitalizacién de mercado fue US$9,550,600, manteniendo la
misma capitalizacion del perfodo pasado. El valor en libros por accién al 31 de marzo fue de
US$3.76.

D.  Anilisis de perspectivas:

Los primeros 3 meses de este afio, han sido meses de repuntes muy positivos para la bolsa
local, se vieron crecimientos en volliimenes que duplicaron al trimestre anterior, todo esto por
el vuelco de confianza del inversionista y una oferta importante de papeles del gobierno local,
quienes vuelven al mercado con mucha fuerza.

También a Panama se le otorgo ¢l grado de inversion este primer trimestre, y la economia
muestra signos de un crecimiento interesante también, por lo que todo indica que va a ser un
afio de sano crecimiento y de expansion, y nuevos jugadores, tanto en la oferta como en la
demanda.

Informe de Actualizacion del primer Bolsa de Valores de Panam4, 5.4,
trimestre de 2010



II PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Ventas o Ingresos Totales 450,892 333,531 356,073 424,410
Gastos Generales y Administrativos 219,099 232120 224,868 262,921
Utilidad o Pérdida Neta 174,839 85,865 114,151 120,988
Acciones emitidas y en circutacién 1,123,600 1,123,800 1,123,600 1,123,600
Utilidad o Pérdida por Accion 0.16 0.32 0.24 0.14
Depreciacion y Amortizacidn 11,904 12,257 17,716 20,650

g5 ik e S
Activo Circulante 1,805,949 1,742,130 1,645,991 1,623,324
Activos Totales 4,485,637 4,356,197 4,308,947 4,181,296
Pasive Circulante 266,009 326,336 307,114 235,557

Deuda a Largo Plazo
Acciones Preferidas

Capital Pagado 1,960,905 1,960,905 1,960,905 1,960,905
Utilidades Retenidas 2,183,013 2,008,174 1,984,108 1,037,372
Patrimonio Total ] 4,219,628 4,029,861 4,001,833 3,945,738
ONESEIN
Dividendo/Accion 0.06 0.085 0.06 0.06
Deuda Total/Patrimonio 0.06 0.07 0.07 0.06
Capital de Trabajo 1,639,940 1,415,794 1,338,877 1,287,766
Razon Corriente 6.7 5.34 5.35 6.4
Informe de Actualizacion del primer Bolsa de Valores de Panama, 5 A,
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111 Parte:

Estados Financieros al primer trimestre de 2010 (31 de marzo)

Informe de Actualizacion del primer Bolsa de Valores de Panama, S.A,
{rimestre de 2010
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MSA Consnltores

World Trade Center Panama

3rd Floor, Suite 304,

Tel: (507) 265-8227; Fax: (507) 265-1124

INFORME DE REVISION

A la Junta Directiva
BOLSA DE YVALORES DE PANAMA, S.A,

Hemos revisado los balances generales adjuntos de BOLSA DE VALORES DE PANAMA,
S.A. al 31 de Marzo de 2010 y de los estados conexos de utilidades, inversion de los accionistas
y de flujos de efectivo para el periodo terminado en esa fecha, de acuerdo con normas aceptadas
de revision. Estos estados financieros son responsabilidad de la administracién de la Compafifa.

Efectuamos nuestra revision de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF). Esas normas requieren que planifiquemos y realicemos la revision para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estén libres de errores
significativos. Esta revisién incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las
estimaciones significativas hechas por la administracién de la Compatfiia, como la presentacion en
conjunto de los estados financieros.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de BOLSA DE VALORES DE
PANAMA, S.A. al 31 de Marzo de 2010, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo
para ¢l periodo terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF).

/roga
,ﬁ ;
3 de Mayo de 2010 20

Repiiblica de Panama Lic. Griselda M. Pinz6n
CPA No. 2017




Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Balance General
31 de marzo de 2010

Activos

Efectivo (Nota 4)

Depdsitos a plazo fijo (Nota 4)

Valores disponibles para la venta (Nota 6)
Intereses por cobrar

Cuentas por cobrar, neto

Gastos pagados por anticipado

Impuesto sobre renta pagado por anticipado
Propiedades, mobiliario y equipos, neto (Nota 8)
Fondo de cesantia, neto

Depésitos de garantia y otros activos -

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos

Gastos acumulados y retenciones por pagar
Comisiones cobradas por anticipado

Total de pasivos
Contingencia (Nota 17)

Patrimonio
Acciones comunes sin valor nominal;
1,500,000 acciones autorizadas,
1,123,600 (2009: 1,123,600) emitidas v en
circulacién (Nota 9)
Cambio neto en valores disponibles para la venta
Utilidades no distribuidas
Impuesto complementario
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

2010 2009
B/. 441,872 B/. 267,258
460,000 510,000
3,134,370 3,108,626
23,080 19,935
28,178 43,637
61,039 912
9,758 66,712
323,706 333,829
2,022 3,676
1.612 1.612
B/. 4485637 B 3 7
B/. 93,007 B/ 147,770
173,002 178,566
266,009 326,336
1,960,905 1,960,905
142,967 128,039
2,183,013 2,008,174
(67.257) (67.257)
4,219,628 4,029,861
B/. 4.485 B/. 4,356,197

/ézﬂ;

Las notas en las paginas 8 a 28 son parte integral de los estados financieros.
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Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Estado de Resuitados
Al 31 de marzo de 2010

Ingresos
Comisiones (Nota 7)
Cuotas de mantenimiento
Intereses ganados (Nota 7)
Inscripciones de empresas y emisiones
Otros (Nota 10)

Total de ingresos
Gastos Generales y Administrativos
Gastos de personal (Notas 11 y 15)
Depreciacion y amortizacion (Nota 8)
Foro de inversionistas
Otros gastos administrativos (Nota 12)
Total de gastos generales y administrativos
Utilidad antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (Nota 14)

Utilidad neta

Utilidad neta por accidén (Nota 13)

Mar 2010 Mar 2009
B/. 320,329 B/ 180,162
77,047 55,565
44,868 39,829
5,045 1,735
3,603 4,163
450,892 281,454
108,925 107,788
11,904 20,601
4,104 12,037
94,166 101,757
219.099 242,183
231,793 39,271
(56.954) -
B/. 174,839 B/, 39,271
B/ Nl B 0.04

Las notas en las paginas 8 a 28 son parte integral de los estados financieros.

4



Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Estado de Utilidad Integral
Al 31 de marzo de 2010

Mar 2010 Mar 2009
Utilidad neta B/. 174,839 B/. 39,271
Otros ingresos (gastos) integrales:
Revaluacidn de valores disponibles para la venta
{(Nota 6) 14,928 22,040
Total de utilidad integral B/, 189767 B/, 1,311

/ZZW;

Las notas en las paginas 8 a 28 son parte integral de los estados financieros.
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Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Tres meses terminado al 31 de marzo de 2010

Cambio Neto
en Yalores
Acciones Disponibles para Utilidades Impuesto
Comunes Ia Venta No Distribuidas Complementario Total
Al 31 de marzo de 2010
Saldo al 1 de enero de 2010 B 1960905 B/ 128,039 B/ 2,008,174 B/ (67.257) B/ 4029861
Utilidad integral
Utilidad neta - - 174,839 - 174,839
Revaluacién de valores disponibles
para la venta (Nota 6) - 14,928 - - 14928
Total de utilidad integral - 14,928 174,839 - | 189767
Transacciores con accionisias
Total de transacciones con
accionistas - - - - -
Saldo al 31 de marzo de 2010 B 1,960,905 B/ 142,967 B/ 2183013 B/ {67,257) BL 4,219,628
Al 31 de marzo de 2009
Saldo al 1 de enero de 2009 B/, 1875905 B/ 53050 B/~ 1911945 B/ (54.208) B/ 3.786.692
Utilidad integral
Utilidad neta - - 39,271 - 39,271
Revaluacién de valores disponibles
para la venta (Nota 6) - 22.040 . - 22.040
Total de utilidad integral - 22,040 39271 - 61311
Transacciones con accionistas
Emision de aceiones (Nota 9_) 60,000 - - - 60,000
Total de transacciones con
accionistas 60,000 - - - 60,000
Saldo al 31 de marzo de 2009 B/ 1935905 B/, 75090 B/ i,951216 B (54208) B  3,908.003

7
>

Las notas en las paginas 8 a 28 son parte integral de los estados financieros.
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