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Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacién financiera de Wall Street Securities, S. A. al 31 de diciembre de 2009, y
su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo
con Normas Internacionales de Informacién Financiera.

KPMG

26 de enero de 2010
Panama, Republica de Panama




~WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Situacién Financiera

31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

Activos

Efectivo

Depésitos a la vista en bancos

Depésitos a plazo en bancos

Total de efectivo y depésitos en bancos

Valores a valor razonable
Valores disponibles para la venta

Mobiliario y equipo, neto de depreciacién acumulada
Intereses acumulados por cobrar
Venta de valores pendientes de liquidacién

Otros activos
Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos:

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra
Compras de valores pendientes de liquidacién
Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Reserva de capital
Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

El estado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros.

[¢)]
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2009 2008
200 500
4,086,442 4,907,713
3,500,000 5,000,000
7,586,642 9,908,213
6,876,581 5,386,453
3,787,055 150,260
36,947 31,245
138,238 70,988
253,960 204,900
718,281 740,195
19,397,704 16,492,254
0 250,000
1,218,901 248,343
708,111 745,157
1,927,012 1,243,500
1,500,000 1,500,000
208,154 121,139
15,762,538 13,627,615
17,470,692 15,248,754
19,397,704 16,492,254




WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Resultados

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

Ingreso de operaciones:
Ganancia en instrumentos financieros, neta 10
Administracion de activos, custodia y corretaje de valores
Intereses ganados sobre inversiones en valores
Intereses ganados sobre depdsitos en bancos
Total de ingresos de operaciones

Gasto de operaciones:
Administracion de activos, custodia y corretaje de valores
Gasto de intereses sobre financiamientos

Total de gastos de operaciones

Ganancia neta en operaciones

Otros ingresos (gastos):
Gastos por comisiones
Oftros ingresos, neto

Total de otros ingresos, neto

Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos de personal
Depreciacion
Otros gastos
Total de gastos generales y administrativos
Utilidad antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta, estimado 12
Utilidad neta

2009 2008

1,398,590 492,269
3,826,873 5,083,417
304,795 290,098
1,526,951 1,747,322
7,057,209 7,613,106
1,026,961 1,325,033
4,356 102,716
1,031,317 1,427,749
6,025,892 6,185,357
(155,952) (114,557)
318,483 510,828
162,531 396,271
3,502,772 3,682,827
10,848 918
517,991 443,719
4,031,611 4,127,464
2,156,812 2,454,164
21,889 7,105
2,134,923 2,447,059

El estado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral

de los estados financieros.




WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

- Estado de Utilidades Integrales

Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

Utilidad neta

Otros ingresos (gastos) integrales:

Revaluacién de valores disponibles para la venta
Total de otros ingresos (gastos) integrales

Total de utilidades integrales

El estado de utilidades integrales debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros.

200 200

2,134,923 2,447,059
87,015 (91,849)
87,015 (91,849)

2,221,938 2,355,210




WALL STREET SECURITIES, S. A.
{Panama, Republica de Panama)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2007
Utilidad neta
Otros gastos integrales:
Revaluacién de valores disponibles para la venta
Total otros gastos integrales
Saldo al 31 de diciembre de 2008
Utilidad neta

Otros gastos integrales:
Revaluacién de valores disponibles para la venta
Total otros ingresos integrales

Saldo al 31 de diciembre de 2009

Reserva de capital -

Acciones valores disponibles Utilidades No
Comunes para la venta Distribuidas Yotal
1,500,000 212,988 11,180,556 12,893,544
0 0 2,447,059 2,447,059
0 (91,849) 0 (91,849)
0 (91,849) 0 (91,849)
1,500,000 121,139 13,627,615 15,248,754
0 0 2,134,923 2,134,923
0 87,015 0 87,015
0 87,015 0 87,015
1,500,000 208,154 15,762,538 17,470,692

El estado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros.




WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panama&, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

Nota 2009 2008
Actividades de operacion:
Utilidad neta 2,134,923 2,447,059
Ajustes para conciliar la utilidad y el efectivo
de las actividades de operacion:
Depreciacién 10,848 918
Ganancia en venta de inversiones en valores 10 (1,504,155) (535,290)
Pérdida no realizada en inversiones en valores 10 105,565 43,021
Ingresos por intereses (1,831,746) (2,037,420)
Gastos por intereses 1,031,317 1,427,749
Cambios en activos y pasivos operativos:
Depésitos a plazo en bancos (3,500,000) 0
Valores a valor razonable (91,538) 659,995
Venta de valores pendientes de liquidacién (49,060) 1,108,043
Compra de valores pendientes de liquidacion 970,558 32,670
Otros activos (221) 1,075,988
Otros pasivos (37,046) (430,041)
Efectivo generado de operaciones:
Intereses recibidos 1,764,496 2,003,021
Intereses pagados (1,031,317) (1,427,749)
Flujos de efectivo de las actividades de operacion (2,027,376) 4,367,964
Actividades de inversion:
Compra de valores disponibles para la venta, neto de redencién (4,546,029) 211,625
Venta de valores disponibles para la venta 996,249 1,484,857
Dividendos recibidos 22,135 89,327
Compra de mobiliario y equipo (16,550) (32,163)
Flujos de efectivo de las actividades de inversién ' (3,544,195) 1,753,646
Actividades de financiamiento:
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra (250,000) 250,000
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento (250,000) 250,000
(Disminucién) aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo (56,821,571) 6,371,610
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 9,908,213 3,536,603
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 4 4,086,642 9,908,213

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral
de los estados financieros.




WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panamé Republica de Panama)
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WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panama Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

(1)

(2)

Informacién General

Wall Street Securities, S. A. (la “Compaiiia”), fue incorporada de acuerdo-con las leyes de la
Republica de Panama el 16 de noviembre de 1987.

La Compafiia es 100% subsidiaria de Banco General, S. A. (“la Compafiia Matriz’), y se
dedica al corretaje de valores, administracién de inversiones y operacién de un puesto de
bolsa en la Bolsa de Valores de Panam4, S. A.

La Compaiiia, para realizar sus actividades de asesoria de inversiones respecto de valores
negociados internacionalmente, mantiene una relacién de corresponsalia con National
Financial Services (“NFS”), subsidiaria totalmente poseida por Fidelity Investments.

La Compaiiia cuenta con una licencia de Casa de Valores otorgada por la Comisién Nacional
de Valores mediante Resolucién No. CNV-376-00 de 22 de diciembre de 2000 y la
Resolucion No. CNV-288-01 de 13 de julio de 2001. Las operaciones de puesto de bolsa en
la Republica de Panama y la administracion de inversiones estan reguladas por la Comisién

Nacional de Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto Ley No.1 de 8 de
julio de 1999.

Mediante escritura publica No. 10,332 se protocolizé el certificado de enmienda por cambio
de nombre de la Compaifiia; a partir del 11 de enero de 2010, Wall Street Securities, S. A.
cambia su nombre a BG Valores, S. A. Este cambio es sélo de marca y no afecta las
relaciones comerciales establecidas con clientes y proveedores.

Al 31 de diciembre de 2009, la Compaiiia mantenia un total de 48 (2008: 50) colaboradores
permanentes. La oficina principal estd ubicada en la Urbanizacién Marbella, Avenida
Aquilino De La Guardia, Edificio BG Valores, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados por la Gerencia de la Compadia para su
emisién el 26 de enero de 2010.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes
Las politicas de contabilidad mas importantes son las siguientes:

(a) Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros fueron preparados conforme con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF).

(b) Base de Preparacion

Los estados financieros son preparados en base a valor razonable para los activos y
pasivos financieros que se tienen para negociar, los valores a valor razonable a través
de resultados, los valores disponibles para la venta y los instrumentos financieros
derivados. Los activos y pasivos reconocidos sobre los cuales se tienen cobertura se
presentan al valor razonable con relacién al riesgo cubierto. Otros activos y pasivos
financieros y activos y pasivos no financieros se presentan al costo amortizado o al
costo histérico.
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WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panama Republica de Panama3)

Notas a los Estados Financieros

(c)

(d)

Los estados financieros presentan cifras 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. La Republica de Panaméa no emite papel moneda

propio y, en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado
como moneda de curso legal.

Efectivo y equivalentes de Efectivo
Para propositos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen

depositos a la vista y depésitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres
meses 0 menos.

Inversiones en Valores

Las inversiones en valores son clasificadas a la fecha de negociacién, basados en la
capacidad e intencion de venderlos o mantenerlos como inversiones hasta su

vencimiento. Las clasificaciones efectuadas por la Compafia se detallan a
continuacion:

- Valores a Valor Razonable

En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencion de
mantenerlos por un periodo indefinido de tiempo y que tienen un precio de mercado
en un mercado activo. Estos valores se presentan a su valor razonable y los
cambios en el valor razonable se presentan en el estado de resultados.

- Valores Disponibles para la Venta
En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencién de
mantenerlos por un periodo indefinido de tiempo. Estas inversiones se presentan a

su valor razonable y los cambios en el valor razonable son reconocidos en cuentas
de patrimonio.

El valor razonable de las inversiones es determinado en base a los precios de mercado
cotizados a la fecha del estado de situacion financiera. De no estar disponible un precio
de mercado cotizado, el valor razonable del instrumento es generalmente estimado
utilizando modelos para calculos de precios o técnicas de flujos de efectivo
descontados. Para aquellos casos de inversiones en instrumentos de capital donde no
es fiable estimar un valor razonable, los mismos se mantienen al costo.

La Compafiia evalla a cada fecha del estado de situacion financiera, si existe una
evidencia objetiva de deterioro en los valores de inversién. En el caso de que
inversiones sean clasificadas como disponibles para la venta, una disminucién
significativa y prolongada en el valor razonable por debajo de su costo es considerada
para determinar si los activos estan deteriorados. Si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro para los activos financieros disponibles para la venta, la pérdida acumulada es
rebajada del patrimonio y reconocida en el estado de resultados.

Si en un periodo subsiguiente, el valor razonable de un instrumento de deuda,
clasificado como disponible para la venta aumentara y el aumento esta objetivamente
relacionado con un evento ocurrido después de la pérdida por deterioro reconocida en

ganancias y pérdidas, la pérdida por deterioro se reversara a través del estado de
resultados.

10




WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panama Repblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(e)

(M

Instrumentos Financieros Derivados

La Compaiiia registra sus instrumentos financieros derivados en el estado de situacion
financiera a su valor razonable, bajo el método de valor razonable o de flujos de
efectivo, cuando se utiliza contabilidad de cobertura o como instrumentos para negociar
cuando el derivado no califica para contabilidad de cobertura.

Los instrumentos derivados bajo el método de valor razonable son coberturas de la
exposicion a los cambios en el valor razonable de: (a) una porcién o la totalidad de un
activo o pasivo financiero reconocido en el estado de situacién financiera, o (b) un
compromiso adquirido o una transaccién muy probable de concretarse. Cambios en la

valuacion de coberturas bajo el método de valor razonable se registran en el estado de
resultados.

Si el activo cubierto esta clasificado como disponible para la venta, las revalorizaciones
de esta categoria de inversiones se contabilizan en el patrimonio. A partir de la fecha en
que el mencionado activo tenga cobertura a través de un derivado, se empezara a
contabilizar la revalorizacién de dicho activo en el estado de resultados y el saldo por la
revalorizacién, que estuviera contabilizado en la reserva, permanecera hasta que se
venda o llegue a su fecha de vencimiento el activo.

Si el activo o pasivo cubierto se lleva a costo, se debera ajustar su valor en libros para
reflejar los cambios en su valor razonable como resultado de movimientos en las tasas
de interés. Estos activos y pasivos cubiertos se volveran a llevar a costo amortizado tan
pronto se termine la relacion de cobertura utilizando la tasa de rendimiento efectivo
ajustada para el calculo de la amortizacién. Si el activo cubierto que se lleva a costo
amortizado sufre un deterioro permanente, la pérdida se calculard en base a la
diferencia entre el valor en libros, después dei ajuste por cambios en e! valor razonable
del activo cubierto, como resultado del riesgo cubierto y el valor presente de los flujos
futuros estimados descontados en base al rendimiento efectivo ajustado.

Los instrumentos derivados bajo el método de flujos de efectivo son coberturas de
riesgos causados por la fluctuacién de flujos de efectivo, que son atribuibles a un riesgo
particular de un activo o pasivo reconocido en el estado de situacion financiera y que
afecte el resultado neto. Cambios en la valuacion de coberturas bajo el método de
flujos de efectivo, para la porcion considerada efectiva, se registran en cuentas de
patrimonio y para la porcién no efectiva, se registran en el estado de resultados.

Los instrumentos derivados que no estén ligados a una estrategia de cobertura se
clasifican como activos o pasivos a valor razonable y se registran en el estado de
situacién financiera a su valor razonable. Los cambios en la valuacién de estos
instrumentos derivados se contabilizan en el estado de resultados.

Mobiliario y Equipo
El mobiliario y equipo se presentan al costo, menos la depreciacién acumulada. Las
mejoras  significativas son capitalizadas, mientras que las reparaciones y

mantenimientos menores que no extienden la vida Util del activo o mejoran el activo, se
cargan directamente a gastos cuando se incurren.
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WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panama Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(9)

(h)

()

(k)

La depreciacién se carga a las operaciones corrientes, utilizando el método de linea
recta en base a la vida Util estimada de los activos, tal como a continuacion se sefala:

Mobiliario y equipo 3 a5 afios

Deterioro de Activos no Financieros s

Los valores en libros de los activos no financieros de la Compaiiia son revisados a la
fecha del estado de situacion financiera para determinar si existe un deterioro en su
valor. Si dicho deterioro existe, el valor recuperable del activo es estimado y se
reconoce una peérdida por deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo

y su valor estimado de recuperacion. La pérdida por deterioro en el valor de un activo
se reconoce como gasto en el estado de resultados.

Valores Vendidos bajo Acuerdos de Recompra

Los valores vendidos bajo acuerdos de recompra son transacciones de financiamiento
a corto plazo con garantia de valores, en las cuales la Compafia tiene la obligacion de
recomprar los valores vendidos en una fecha futura y a un precio determinado. La

diferencia entre el precio de venta y el valor de compra futura se reconoce como gasto
por intereses bajo el método de tasa de interés efectiva.

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de resultados para
todos los instrumentos financieros utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos
futuros de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del
instrumento financiero con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero.

Ingreso por Comisiones

Las comisiones por corretaje de valores y otros servicios son reconocidas en el estado

de resultados para todos los instrumentos financieros utilizando el método de tasa de
interés.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta estimado se calcula sobre la renta neta gravable, utilizando

las tasas vigentes a la fecha y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afios
anteriores.

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por
cobrar en afios futuros, que resultan de diferencias temporales entre los saldos
financieros de activos y pasivos y los saldos para propésitos fiscales, utilizando las
tasas impositivas a la fecha del estado de situacién financiera. Estas diferencias
temporales se esperan reversar en fechas futuras.

Si se determina que no se podra realizar en afios futuros, el activo de impuesto diferido
éste seria reducido total o parcialmente.
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WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panama Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

()

(m)

Uniformidad en la Presentacién de Estados Financieros
Las politicas de contabilidad detalladas anteriormente, han sido aplicadas

consistentemente en los periodos presentados en los estados financieros y han sido
aplicadas consistentemente por la Compaiifa.

Nuevas Normas Internacionales de Informacioén Financiera (NIIF) e Interpretaciones
A la fecha del estado de situacién financiera existen normas, modificaciones e

interpretaciones las cuales son efectivas para el periodo que inicia a partir del 1 de
enero de 2010:

NIiIF 3 (Revisado) — Combinacion de Negocios y enmienda a la NIC 27 — Estados
Financieros Consolidados y Separados fueron emitidas el 10 de enero de 2008.
Las revisiones y enmiendas a las normas son de aplicacion prospectiva a
combinaciones de negocios en las que las fechas de adquisicion son en o después

del inicio del primer periodo de preparacion de informes financieros en o después
del 1 de julio de 2009.

Enmiendas a la IFRIC 9 y NIC 39 — Derivados Incorporados fueron emitidas el 12
de marzo de 2009 y son efectivas para periodos anuales terminados en o después
del 30 de junio de 2009. Estas enmiendas aclaran el tratamiento contable de
derivados incorporados para entidades que han aplicado las enmiendas a la NIC 39
— Instrumentos Financieros — Reconocimiento y Medicién.

NIIF 9 Instrumentos Financieros, publicada el 12 de noviembre de 2009, forma
parte de la primera fase del proyecto comprensivo del Comité de Normas (IASB)
para reemplazar NIC 39. La norma es efectiva para periodos anuales comenzando

en o después del 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacién en fecha mas
temprana.

Enmienda a NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion —
Partidas Cubiertas Elegibles — Estas enmiendas clarifican la aplicacion de principios
existentes que determinan si riesgos especificos o porciones de flujos de efectivo

son elegibles para designacién en una relacion de cobertura. Estas enmiendas son
efectivas a partir del 1 de enero de 2010.

La Compafiia no anticipa que la adopcion de estas normas y enmiendas en el afio 2010
tendra un impacto significativo en los estados financieros.

Como resultado de la adopcién en 2009 de los cambios a la NIC 1, la Compafiia presenta los
cambios en patrimonio no relacionados directamente con la propiedad patrimonial del
accionista en el estado de utilidades integrales. La informacién comparativa ha sido
modificada para que también esté de acuerdo con esta norma revisada.
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WALL STREET SECURITIES, S. A.
(Panama Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

(4)

(5)

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

El estado de situacién financiera y el estado de resultados incluyen saldos y transacciones
con partes relacionadas, las cuales se resumen asi:

200 2008
Activos:
Depésitos a la vista en bancos 620,794 4,203,824
Depositos a plazo en bancos 3,500,000 5,000,000
Valores a valor razonable 0 100,000
Intereses acumulados por cobrar 99,212 7,539
Pasivos: :
Otros pasivos ' 72,820 29,128
Ingresos de operaciones:
Intereses ganados sobre depdsitos en bancos 210,677 29,150
Gastos de operaciones:
Gasto de intereses sobre financiamientos -0 84,759
Salarios y otros gastos de personal 1,223,400 840,216

Las condiciones otorgadas en las transacciones con partes relacionadas son
sustancialmente similares a las que se dan con terceros no vinculados a la Compaiiia.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacién para propdsitos de
conciliacién con el estado de flujos de efectivo:

2009 2008
Efectivo 200 500
Depésitos a la vista en bancos 4,086,442 4,907,713
Depésitos a plazo fijo, con vencimientos
originales de tres meses o menos 0 5,000.000
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado
de flujos de efectivo : 4,086,642 9,908,213

Inversiones en Valores
Las inversiones en valores se detallan a continuacién:

Valores a Valor Razonable
Los valores a valor razonable con cambios en resultados se detallan como sigue:

2009 2008
Fondos mutuos 1,250,860 456,835
Valores de deuda privada 5,625,721 4,707,043
Acciones de capital 0 222 575
Total 6,876,581 5,386,453
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