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

A. Liquidez:

Al 30 de junio de 2010 existian activos circulantes por US$2,074,323 reflejando un
incremento de 19% en comparacion con los registrados en diciembre de 2009
(US$1,742,130). Este incremento es el resultado de: a) incremento en el efectivo, ¢) La
cancelacion por anticipado de gastos. Los pasivos circulantes se aumentaron 16.3% al pasar de
US$326,336 en diciembre de 2009 hasta US$379,526 en junio de 2010 debido principalmente
a la cancelacion de gastos acumulados y retenciones por pagar. El aumento en los pasivos
corrientes y en los activos corrientes provocod que la razén corriente aumentara, pasando de
5.3 veces en diciembre de 2009 hasta 5.4 veces en junio de 2010,

B. Recursos de capital:

Al 31 de junio de 2010 la empresa no mantiene pasivos generadores de intereses, siendo
financiado la mayoria de sus activos con recursos propios, tal como lo indica la relacion
patrimonio entre activos que se ubico en 0.91 veces.

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

C. Resultados operativos:

Al segundo trimestre de 2010 la empresa registrd ingresos por US$818,369 que equivale a un
15.9% superior que US$705,864 registrados en el mismo periodo de 2009. El incremento en
los ingresos tiene su origen en un aumento de 23.6% en las comisiones bursatiles las cuales
pasaron de US$476,371 en el 2009 a US$589,039 en el 2010.

En el semestre han ejecutados gastos generales por US$448,384, -11.2% menos que en el
2009 (US$505,104). El decremento en los gastos generales proviene de una disminucién del
42.5% en la depreciacion y amortizacion que pasaron de US$41,251 en ¢l 2009 a US$23,691
en el 2010 y en otros gastos administrativos que hubo una reduccion del 17.8%, y pasaron de
US$231,268 en el 2009 a US$190,118 en el 2010.

Para el segundo trimestre de 2010 la utilidad antes de impuesto fue US$369,985 lo que
representa un aumento de 84.9% frente a la registrada ¢l mismo periodo de
2009(US$200,760). La utilidad neta se situé en US$281,103 345% superior a la utilidad neta
para el 2009 (US$160,259). En términos de utilidad neta por accion, esta se ubicd en US$0.25
mientras que el afio anterior fue de US$0.14

El total de activos de la empresa se ha incrementado en 5.2%, al pasar de US$4,356,197 en
diciembre de 2009 hasta US$4,585,965 en junio de 2010, siendo los gastos pagados por
anticipado y el efectivo los rubros de mayor incremento (4475.9% y 95.4% respectivamente).

Informe de Actualizacion del segundo Bolsa de Valores de Panamaé, S.A.
trimestre de 2010



La empresa registrd6 pasivos por US$379,526 reflejando un aumento de 16.3% en
comparacion al 2009 (US$326,336) debido principalmente al aumento de gastos acumulados
y retenciones por pagar.

El patrimonio de la empresa se ha incrementade en 4.3% al pasar de US$4,029,861 al 31 de
diciembre de 2009 hasta US$4,206,439 a junio de 2010, como consecuencia de la
acumulacion de utilidades y en el cambio neto en valores disponibles para la venta.

El precio‘de la accién fue de US$8.50 manteniéndose igual con respecto al precio de cierre en
junio de 2009 (US$8.50). La capitalizacion de mercado fue US$9,550,600, manteniendo la
misma capitalizacién del perfodo pasado. El valor en libros por accién al 31 de junio fue de
US$3.74.

D.  Analisis de perspectivas:

Los primeros 6 meses de este afio, han sido meses de repuntes muy positivos para la bolsa
local, se ven incrementos en los volimenes en comparacion al mismo periodo el afio pasado,
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 Panamé se le otorgo el grado de inversién el primer trimestre de este afio, 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 expansién, y nuevos jugadores, tanto en la oferta como
en la demanda.

Informe de Actualizacién det segundo Bolsa de Valores de Panamd, S.A.
trimestre de 2010



RESUMEN FINANCIERO

II PARTE

Ventas o Ingresos Totales 367,477 450,892 333,631 356,073

Gastos Generales y Administrativos 229,285 219,099 232120 224,868

Utilidad o Pérdida Neta 106,264 174,839 85,865 114,151

Accicnes emitidas v en circulacidn 1,123,600 1,123,600 1,123,600 1,123,600

Utilidad o Pérdida por Accitn 0.25 0.16 0.32 0.24

Depreciacion y Amortizacion 11,787 11,904 12,257 17.716

i
Activo Circulante 2,074,323 1,805,849 1,742,130 1,645,991
Activos Totales 4,585,965 4,485,637 4,356,197 4,308,947
Pasivo Circulante 379,526 266,009 326,336 307,114
Deuda a Largo Plazo
Acciones Preferidas

Capital Pagado 1,960,805 1,960,805 1,960,905 1,960,905
Utilidades Retenidas 2,148,827 2,183,013 2,008,174 1,984,106
Patrimonio Total 4,206,439 4,219,628 4,029,861 4,001,833
Dividendo/Accion 0.06 0.08 0.055 0.06
Deuda Total/Patrimonio 0.09 0.06 0.07 0.07
Capital de. Trabajo 1,694,797 1,530,840 1,415,794 1,338,877
_Razdn Corriente 5.4 6.7 5.34 5.35

Informe de Actualizacién del segundo
trimestre de 2010

Bolsa de Valores de Panamé, S.A.




11T Parte:

Estados Financieros al segundo trimestre de 2010 (30 de junio)

Informe de Actualizacién del segundo ’ Bolsa de Valores de Panamd, S.A.
trimestre de 2010
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MSA Consnltores

World Trade Center Panama

Ird. Floor, Suite 304.

Tel: ($07) 265-8227; Fax: (507) 265-1124

INFORME DE REVISION

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

Hemos revisado los balances generales adjuntos de BOLSA DE VALORES DE PANAMA,
S.A. al 30 de Junio de 2010 y de los estados conexos de utilidades, inversién de los accionistas y
de flujos de efectivo para el perfodo terminado en esa fecha, de acuerdo con normas aceptadas
de revision. Estos estados financieros son responsabilidad de la administracién de la Compaiiia.

Efcctuamos nuestra revision de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF). Esas normas requieren que planifiquemos y realicemos la revisidon para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estdn libres de errores
significativos. Esta revisién incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las
estimaciones significativas hechas por la administracion de la Compaiifa, como la presentacién 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 30 de Junio de 2010, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo
para el periodo terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de

Informacién Financiera (NIIF),

/

Mmda Z /
13 de Agosto de 2010 D

Repiiblica de Panama /Lic. Griselda M. Pinzén

CPA No. 2017



Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Balance General
30 de junio de 2010

Activos

Efectivo y cuentas de ahorro (Nota 4)
Depésitos 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 y 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/. 522,348 B/. 267258
460,000 510,000
3,126,349 3,108,626
18,893 19,935
32,673 43,637
41,733 912
66,712 66,712
313,681 333,829
1,964 3,676
1,612 1.612
B/._4,585,965 B/, 4.356,197
B/. 214,593 B/. 147,770
164,933 178,566
379.526 326,336
1,960,905 1,960,905
165,959 128,039
2,148,827 2,008,174
(69.252) (67.257)
4,206,439 4,029.861
B/. 4 65 B/. 4,356,197



Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Estado de Resultados
Al 30 de junio de 2010

Ingresos
Comisiones (Nota 7)
Cuotas de mantenimiento
Ingresos por inversiones (Nota 7)
Inscripciones de empresas y emisiones
Foro de Inversionistas
Otros (Nota 10)

Total de ingresos
Gastos Generales y Administrativos
Gastos de personal (Notas 11 y 15)
Depreciacién 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 Ia renta (Nota 14)
Utilidad neta

Utilidad neta por accién (Nota 13)

Las notas en las paginas 8 a 30 son parte integral de los estados financjefos.
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Jun 2010 Jun 2009

B/. 589,039 B/. 476,371
112,006 112,394
83,368 90,758

8,075 4,875

15,000 6,000

10,881 15,466
818,369 705,864
221,576 220,548

23,691 41,251

12,999 12,037
190,118 231,268
448,384 505,104
369,985 200,760
(88.882) (40,501)

B/ 281,103 B/, 160,259
B/. 0.25 B/. 0.14
/7
7D






