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INFORME DEL CONTADOR

Sefnores

BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A. (LATINCLEAR)
Ciudad

Hemos revisado los estados financieros que se acompafian de Valores Banistmo S.A. y
Subsidiarias, en adelante “la Compaiia”, al 31 de diciembre de 2020, los cuales comprende los
respectivos estados consolidados de situacién financiera, de ganancias o pérdidas, cambios en la
utilidad integral, cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los doce meses terminados
en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra
informacidn explicativa.

Hemos efectuado la revision de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera. Esas normas requieren que se planifique y se realice la revision para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros consolidados estan libres de errores
significativos.

Consideramos que los estados financieros consolidados antes mencionados presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de Valores Banistmo
S.A.y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2020, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo
por los doce meses terminados en esa fecha.

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a
disposicion del publico inversionista y del publico en general.”

L2 edy!

Juéh E. Morefio P.
C.P.A. No. 9457




Valores Banistmo S.A. y Subsidiarias

(Entidad 100% subsidiaria de Banistmo S.A.)

Estado Consolidado de Situaciéon Financiera

31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Activos
Depositos en bancos:
A la vista
A plazo
Total de depdsitos en bancos

Instrumentos financieros a:
Valor razonable con cambios
en resultados
Valor razonable con cambios en
otras utilidades integrales

Mobiliario y equipos, neto
Activos intangibles, neto
Impuesto sobre la renta diferido
Otros activos

Total de activos

Pasivos y Patrimonio
Pasivos

Financiamientos recibidos
Pasivos por arrendamientos
Comisiones por pagar
Acreedores varios

Total de pasivos

Patrimonio

Acciones comunes

Capital adicional pagado

Valuacion actuarial de beneficios definidos
Reserva para valuacion de inversiones en valores
Utilidades retenidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.

2.

Notas

3,4,18,19,22

3,5,18,22

3,5,18,22
19

6,22
7,22
17,22
8,18,22

3,18,19,22
3,6,18,19,22
3,18,22
3,9,18,22

11,22

22
22
22

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
12,779,787 2,919,394
17,895,660 12,289,049
30,675,447 15,208,443
12,153,759 24,902,668
198,550 195,150
12,352,309 25,097,818
11,381 35,094
474,494 511,985
3,302 4,394
1,671,873 898,208
45,188,806 41,755,942
52,591 -
- 13,670
132,390 86,232
9,713,534 9,365,256
9,898,515 9,465,158
150,000 150,000
2,089,458 2,089,458
2,861 (37,580)

136,496 133,096
32,911,476 29,955,810
35,290,291 32,290,784
45,188,806 41,755,942
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Valores Banistmo S.A.y Subsidiarias
(Entidad 100% subsidiaria de Banistmo S.A.)

Estado Consolidado de Ganancias o Pérdidas
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Notas
Ingresos de operaciones:
Ingresos procedentes de contratos
Administracién de activos, custodia
y corretaje de valores 12,18,22
Gastos por comisiones 15,18,22
Gasto de intereses sobre:
Financiamientos recibidos 18,22
Financiamiento por derecho de uso 6,18,22
Liberacion / provision por deterioro en cuentas por cobrar 8,22
Ingresos por comisiones, neto de intereses y provisiones
Ingresos por servicios financieros y otros:
Ingresos no procedentes de contratos 13
Intereses ganados sobre depdsitos en bancos 18
Ganancia neta en valores 14
Total de ingresos no procedentes de contratos 22
Total de ingresos por servicios
financieros y otros, neto
Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros costos del personal 16,18
Alquileres 6,18
Impuestos varios
Depreciacion y amortizacion 6,7
Mantenimiento y aseo
Honorarios y servicios profesionales
Licencia comercial
Comunicaciones y servicios publicos
Otros gastos 15,18
Total de gastos generales y administrativos 22
Ganancia antes del impuesto sobre la renta 17
Impuesto sobre la renta 17,22
Ganancia neta 22

2020 2019
(No Auditado)  (Auditado)

6,262,099 5,122,634
1,816,065 1,633,924
98,968 2,305
475 1,655
(4,389) 10,908
4,350,980 3,473,842
1,680,825 1,181,589
449,835 437,204
221,941 1,597,289
2,352,601 3,216,082
6,703,581 6,689,924
2,152,736 2,094,166
207,635 262,186
204,430 152,496
93,813 104,957
73,254 343,662
64,180 80,040
60,000 60,000
16,561 12,722
610,415 633,220
3,483,024 3,743,449
3,220,557 2,946,475
222,106 129,105
2,998,451 2,817,370

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Valores Banistmo S.A. y Subsidiarias
(Entidad 100% subsidiaria de Banistmo S.A.)

Estado Consolidado de Utilidad Integral
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

Notas 2020 2019
(No Auditado) (Auditado)

Ganancia neta 2,998,451 2,817,370
Otras partidas de utilidad integral:
Partidas que no son reclasificadas al estado consolidado
de ganancias o pérdidas:
Cambios netos en valuacion de instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en otra utilidad integral 5 3,400 (21,080)

Valuacidn actuarial de beneficios definidos 40,441 (31,238)
Total de otra utilidad integral, neta 43,841 (52,318)
Total de utilidad integral 3,042,292 2,765,052

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados. ; c
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Valores Banistmo S.A. y Subsidiarias
(Entidad 100% subsidiaria de Banistmo S.A.)

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Valuacion  Reserva para

Capital actuarial valuacién de
Acciones adicional  de beneficios  inversiones Utilidades Total
Notas comunes pagado definidos en valores retenidas  de patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2018 (Auditado) 150,000 2,089,458 (6,342) 154176 27,160,233 29,547,525

Utilidad integral:

Ganancia neta - - - - 2,817,370 2,817,370
Otra utilidad integral:

Cambios netos en valuacion de instrumentos financieros a valor

razonable con cambio en otra utilidad integral 5,19 - - - (21,080) - (21,080)
Valuacion actuarial - - (31,238) - - (31,238)
Total de otra utilidad integral - - (31,238) (21,080) - (52,318)
Total de utilidad integral - - (31,238) (21,080) 2,817,370 2,765,052
Contribuciones y distribuciones al accionista:
Impuesto complementario - - - - (21,793) (21,793)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 (Auditado) 150,000 2,089,458 (37,580) 133,096 29,955,810 32,290,784

Utilidad integral:

Ganancia neta - - - - 2,998,451 2,998,451
Otra utilidad integral:

Cambios netos en valuacién de instrumentos financieros a valor

razonable con cambio en otra utilidad integral 5,19 - - - 3,400 - 3,400
Valuacion actuarial - - 40,441 - - 40,441
Total de otra utilidad integral - - 40,441 3,400 - 43,841
Total de utilidad integral - - 40,441 3,400 2,998,451 3,042,292

Contribuciones y distribuciones al accionista:
Impuesto complementario - - - - (42,785) (42,785)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 (No Auditado) 150,000 2,089,458 2,861 136,496 32,911,476 35,290,291

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados. ; c
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Valores Banistmo S.A. y Subsidiarias
(Entidad 100% subsidiaria de Banistmo S.A.)

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2020

(Cifras en balboas)

Actividades de operacion
Ganancia neta
Ajustes para conciliar la ganancia neta con el efectivo neto
provisto por / utilizado en las actividades de operacion:
Depreciacion y amortizacion
Liberacion / provision por deterioro en cuentas por cobrar
Ingresos por intereses y comisiones
Gastos por comisiones
Gastos de intereses
Impuesto sobre la renta
Ganancia neta no realizada en instrumentos financieros
a valor razonable con cambios en resultados
Cambios en activos y pasivos de operacion:

Compras e intereses de instrumentos financieros a valor razonable con

cambios en resultados

Venta y redenciones de instrumentos financieros a valor razonable

con cambios en resultados

Depdsitos a plazo fijo con vencimientos originales mayores
a tres meses

Otros activos

Acreedores varios

Efectivo generado de operaciones
Intereses y comisiones recibidas
Intereses pagados
Impuesto sobre la renta pagado
Comisiones pagadas

Efectivo neto provisto por / utilizado en las actividades de operacién

Actividades de inversion
Consolidacion de subsidiarias
Adiciones de activos intangibles
Adquisicion de mobiliarios y equipos
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

Actividades de financiamiento
Financiamientos recibidos
Financiamientos pagados
Impuesto complementario
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento

Aumento / disminucion neta en el efectivo
Efectivo y depdsitos en bancos al inicio del afio
Efectivo y dep6sitos en bancos al final del afio

Notas

6,7

18
15,18
18
17,22

~ o1

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
2,998,451 2,817,370
93,813 104,957
(4,389) 10,908
(6,711,934) (5,559,838)
1,816,065 1,633,924
99,443 3,960
222,106 129,105
(201,319) (368,843)
(35,347,731) (51,122,553)
48,297,959 40,957,456
(5,600,000) 475,000
(879,040) 2,062,585
424,310 (1,852,184)
6,737,882 5,488,309
(99,443) (3,960)
(143,809) (18,476)
(1,769,907) (1,664,678)
9,932,457 (6,906,958)
- 25,000
(68,200) (511,985)
- (6,074)
(68,200) (493,059)
52,591 13,670
(13,670) (30,624)
(42,785) (21,793)
(3,864) (38,747)
9,860,393 (7,438,764)
2,699,394 10,138,158
12,559,787 2,699,394

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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ValoresBanistmo S.A.y Subsidiarias
(Entidad 100%subsidiaria de Banistmo S.A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31dediciembrede 2020
(Cifras en balboas)

1. Organizacion

Valores Banistmo S.A. (la Compafiia) fue constituida en la Republica de Panama el 6 de abril
de 2005 e inici6 operaciones el 21 de noviembre de 2005. Su principal fuente de negocio
consiste en realizar operaciones de intermediacion financiera y otros servicios relacionados.

La Compafiia es una subsidiaria de propiedad absoluta de Banistmo S.A. (la Compafiia
Matriz), junto con otras sociedades, mantienen una administracién conjunta que ejerce
influencia importante en las decisiones administrativas y de operaciones de todas las
compariias relacionadas y, por consiguiente, ciertas transacciones entre la Compafiia y las
sociedades de Grupo reflejan intereses comunes. LaUltima controladora es Bancolombia, S.A.

Las operaciones de puesto de bolsa en Panama estan reguladas por la Superintendencia del
Mercado de Valores de acuerdo con la legislacion establecida en el Decreto Ley No.1 de 8 de
julio de 1999, reformado mediante la Ley N0.67 de 1 de septiembre de 2011, el cual indica
que las mismas estan obligadas a cumplir con las normas de adecuacion de capital, relacion
de solvencia, fondo de capital, indice de liquidez, concentracion de riesgo de crédito y gastos
de estructura. Adicionalmente, el 18 de septiembre de 2013, la Superintendencia del Mercado
de Valores emiti6 el Acuerdo No. 8-2013, por medio del cual se modifican ciertas
disposiciones del Acuerdo N0.4-2011 de 27 de junio de 2011 sobre la adecuacion de capital
y sus modalidades.

También debe establecer procedimientos para la administracion de riesgo de mercado,
prevencion de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la
proliferacion de armas de destruccién masiva en cumplimiento con la Ley No.23 de 2015.

La Compafiia mantiene licencia de Casa de Valores, expedida por la Superintendencia del
Mercado de Valores, mediante la Resolucion CNV 224-05 de 21 de septiembre de 2005 y
licencia de Administrador de Inversiones, expedida mediante Resoluciéon CNV 230-08 de 25
de julio de 2008. Es duefia del 100% del capital de Banistmo Panama Fondos de
Inversion S.A., una Familia de Fondos de inversion abierta conformada por: Suvalor
Colombia S.A., Suvalor Renta Fija Internacional Corto Plazo S.A. y Fondo Renta Fija
Valor, S.A.. Mediante la escritura publica No. 366 de 13 de enero del 2020 se cambia el
nombre de la sociedad Suvalor Renta Variable Colombia S.A a Suvalor Colombia S.A.

La oficina principal de Valores Banistmo S.A., esté localizada en el Edificio Torre Banistmo,
Calle 50, piso 8, Panama, Republica de Panama. Al 31 de diciembre de 2020, la Compafiia
mantenia un total de 35 (2019: 37) colaboradores.
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ValoresBanistmo S.A.y Subsidiarias
(Entidad 100%subsidiaria de Banistmo S.A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31dediciembrede 2020
(Cifras en balboas)

2.

2.1.

2.2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas
Base de Preparacion de los Estados Financieros Consolidados

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados que se presentan han sido preparados de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (en Inglés, International Accounting Standards
Board — IASB).

Base de presentacion

Los estados financieros consolidados son preparados sobre la base de costo histérico,
exceptuando los instrumentos financieros que se miden a valor razonable con cambios en
otras utilidades integrales y con cambios en resultados.

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria
de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libore cambio con el délar (US$) de
los Estados Unidos de Ameérica y sus registros contables se encuentra en la misma moneda.
La Republica de Panama no emite papel moneda propio Y, en su lugar, el délar (US$) de
los Estados Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal o moneda
funcional.

Uso de Estimaciones y Juicios

En la preparacion de los estados financieros consolidados, la Administracion de la
Compafiia evalla la seleccion, revelacion y aplicacién de las politicas de contabilidad
criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacion relacionada a los
supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y pasivos dentro
del siguiente afio fiscal y los juicios criticos en la seleccion y aplicacion de las politicas de
contabilidad se detallan a continuacion:

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son cotizados en los mercados
activos es determinado usando técnicas de valoracion con referencia a datos observables
del mercado. Cuando las técnicas de valoracién (por ejemplo, modelos) son usadas para
determinar los valores razonables, ellas son validadas y aprobadas por la instancia
respectiva. Todos los modelos son evaluados y ajustados antes de ser usados, y los modelos
son calibrados para asegurar que los resultados reflejen la informacion actual y precios
comparativos del mercado. (Véase Nota 19).

-8- ;C 65’



ValoresBanistmo S.A.y Subsidiarias
(Entidad 100%subsidiaria de Banistmo S.A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31dediciembrede 2020
(Cifras en balboas)

Modelo de deterioro bajo enfoque simplificado para las cuentas por cobrar

Para las cuentas por cobrar, la Compafiia se aplica un modelo simplificado de deterioro de
acuerdo con el enfoque de soluciones préacticas bajo la NIIF 9, el cual estipula que para
aquellas cuentas por cobrar que por su naturaleza no sea posible encontrar modelos para
los componentes de la pérdida crediticia esperada (PCE), es posible utilizar matrices de
provisiones que especifiquen una tasa de provision por rangos dependiendo del nimero de
dias de morosidad.

La Compafiia estima las pérdidas crediticias esperadas (PCE) de las cuentas por cobrar
diversas tomando como base los porcentajes de probabilidad de incumplimiento (PI)
resultantes de carteras de crédito (porcentajes de cobertura). Se aplica como monto de
provision, el resultado de la acumulacién de dias vencidos por el porcentaje (%)
correspondiente de PI. (\Véase Nota 8).

El porcentaje de las pérdidas crediticias esperadas (PCE) es actualizado mensualmente,
para reflejar los cambios en el riesgo de crédito de la cartera desde el reconocimiento
inicial.

Impuesto diferido

Los activos y pasivos por impuesto diferido se registran sobre las diferencias temporarias
deducibles o gravadas originadas entre las bases fiscales y las bases contables, teniendo en
cuenta las normas fiscales vigentes. La determinacion de las bases fiscales del impuesto
diferido implica juicios para estimar futuras ganancias, compensaciones o deducciones
fiscales.

La determinacion del impuesto diferido implica estimaciones futuras de ganancias que
pueden verse afectadas por cambios en las condiciones econdmicas, sociales, politicas, y
en interpretaciones por parte de la Compafia y las autoridades fiscales. (\Véase Nota 17).

Impuesto sobre la renta

La Compafiia esta sujeta al impuesto sobre la renta. Un juicio significativo es requerido
para determinar la provision del impuesto sobre la renta. Existen muchas transacciones y
célculos, por los cuales la determinacion del impuesto final se dictaminé que no presenta
impacto material durante el curso normal del negocio. La Compafiia reconoce activos para
impuestos anticipados basado en estimaciones de si se tendran que pagar impuestos
adicionales. Donde el resultado del impuesto final sea diferente a los montos que fueron
registrados inicialmente, dichas diferencias impactaran el impuesto sobre la renta y la
provision de impuesto diferido en el periodo para el cual se haga esta determinacion.

9- ;@ &3 ¢



ValoresBanistmo S.A.y Subsidiarias
(Entidad 100%subsidiaria de Banistmo S.A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31dediciembrede 2020
(Cifras en balboas)

Arrendamientos

La medicion del activo por derecho de uso y del pasivo por arrendamiento requiere una
serie de juicios, entre ellos, se encuentra la determinacion del término del arrendamiento y
la tasa usada en el descuento de los flujos de efectivo. El plazo del arrendamiento se definio
de acuerdo con la informacion histérica de los contratos y las expectativas de permanencia
en cada uno de ellos, lo cual implica un alto grado de incertidumbre debido al uso de
informacion relevante sobre eventos pasados. En la Compafiia no fue posible obtener la
tasa implicita de los contratos de arrendamiento y, por lo tanto, se utiliza una tasa
incremental promedio ponderada para descontar los flujos asociados con el arrendamiento.

La Compafiia realiza el andlisis teniendo en cuenta el plazo del arrendamiento, el entorno
econdmico y la clase de activos subyacentes para determinar el promedio ponderado del
tipo de interés incremental del arrendatario.

Determinacion del precio de las transacciones de contratos con clientes

La Compafiia le asigna a cada uno de los servicios, el importe que represente el valor que
espera recibir como contraprestacion por cada compromiso de forma independiente, es
decir, con base en el precio relativo de venta independiente. El precio que determina la
Compariia a cada obligacion de desempefio lo hace definiendo el costo de cada servicio,
impuestos relacionados Y los riesgos inherentes asociados a la operacion o a la transaccion,
mas el margen que espera recibir en cada uno de los servicios, tomando como referencia
los precios y las condiciones de mercado, asi como la segmentacion del cliente.

Evaluacion de principal versus agente

La Compariia actia como principal si controla un bien o servicio comprometido antes de
transferirlo a un cliente. Sin embargo, la Compafiia no necesariamente esta actuando como
un principal siobtiene el derecho legal sobre un producto solo de forma momentanea antes
de que el derecho se transfiera al cliente. La Compafiia actuando en un contrato puede
satisfacer una obligacion de desempefio por si misma puede contratar a un tercero, para
satisfacer toda o parte de una obligacién de desempefio en sunombre. Cuando la Compariia
es el principal y satisface una obligaciébn de desempefio, reconoce los ingresos de
actividades ordinarias por el importe bruto de la contraprestacion a la que espera tener
derecho a cambio de los bienes o servicios transferidos.

Cuando la Compariia es el agente y satisface una obligacion de desempefio, reconoce
ingresos de actividades ordinarias por el importe de cualquier pago o comisién a la que
espera tener derecho a cambio de organizar para la otra parte, la entrega de sus bienes o
Servicios.

-10-
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ValoresBanistmo S.A.y Subsidiarias
(Entidad 100%subsidiaria de Banistmo S.A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31dediciembrede 2020
(Cifras en balboas)

2.3.

El pago o comision de la Compafiia puede ser el importe neto de la contraprestacion que la
entidad conserva después de pagar a la otra parte la contraprestacion recibida a cambio de
los bienes o servicios a proporcionar por la otra parte. De igual forma, la Compafiia
determina que actla como agente cuando:

No es el responsable principal del cumplimiento del contrato; y

No tiene discrecion para establecer precios para los bienes o servicios de la otra parte
y, por ello, el beneficio que la Compafiia puede recibir de esos bienes o servicios esta
limitado.

Pronunciamientos Contables Nuevos y Revisados

Nuevas normas y enmiendas adoptadas por la Compaiiia

Revision al Marco Conceptual: el IASB public6 en marzo de 2018, el Marco
Conceptual que establece un conjunto completo de conceptos para reportes financieros,
establecimiento de estandares, guia para preparadores en el desarrollo de politicas de
contabilidad consistentes y apoyo para otros usuarios en su esfuerzo por entender e
interpretar las normas. EI Marco Conceptual incluye conceptos nuevos, definiciones
actualizadas y criterios de reconocimiento para activos y pasivos y aclara algunos
conceptos importantes.

La Administracion evalud la revision al Marco Conceptual e identificO que no hay
impactos significativos que generen una modificacion a los estados financieros
consolidados.

Modificacién a la NIC 1 — Presentacion Estados Financieros y NIC 8 Politica
Contables, Cambios en las Estimaciones y Errores — Definicion de mate rialidad:
las modificaciones emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
aclararon la definicion de "materialidad” y alined la definicion de materialidad
utilizada en el Marco Conceptual y en otras normas NIIF, siendo efectivo para los
periodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero de 2020. Segun la definicion
modificada de materialidad, una entidad necesitard evaluar si la informacion, ya sea
individualmente o en combinacion con otra informacién, es material en el contexto de
los estados financieros consolidados.

Una representacion errénea de informacion es material si se puede esperar
razonablemente que influya en las decisiones tomadas por los usuarios principales. La
definicion y aplicacion de materialidad de la Compafiia se encuentra alineada con la
definicion de las modificaciones y, por lo tanto, la Administracion no observo
impactos sobre los cambios de esta modificacion.
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e Enmienda a la NIIF 16 Arrendamientos - Concesiones de arrendamiento
relacionadas con el COVID-19: en mayo 28 de 2020, el Consejo de Normas
Internacionales (IASB) emite la enmienda a la NIIF 16 Arrendamientos relacionada
con concesiones en contratos de arrendamientos, la cual propone como solucion
practica permitir que los arrendatarios opten por no evaluar si las reducciones de los
términos de los arrendamientos relacionados con la pandemia del COVID-19 son una
modificacion al contrato mismo segun lo establecido en la norma.

Esta enmienda tiene fecha de aplicacion para los periodos anuales que comiencen a
partir del 1 de junio de 2020, se permite su aplicacion anticipada.

La Compafiia debido a que no recibi6 modificaciones sustanciales como arrendatario
en los términos de pago de sus contratos de arrendamiento producto de la coyuntura
de la emergencia sanitaria declarada en virtud del COVID-19, opté por no adoptar la
aplicacion de la solucion préactica; por lo tanto, no se tienen impactos significativos en
los estados financieros consolidados por dicha enmienda.

Nuevas normas y enmiendas atin no adoptadas por la Compaiiia

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas, pero
no son mandatarias para el afio terminado el 31 de diciembre de 2020 y no han sido
adoptadas anticipadamente por la Compafia. Los principales cambios de estas nuevas
normas se presentan a continuacion:

e Reforma de la Tasa de Interés de Referencia-Fase 1 que modifica la NIIF 9
Instrumentos financieros, NIC 39 Instrumentos financieros: en septiembre de
2019, el IASB public6 enmiendas para abordar los problemas que surgen del
reemplazo de los tipos de interés de oferta en el mercado interbancario (interbank
offered rates - IBOR) existentes con tasas de interés alternativas libres de riesgo (Risk-
free rate - RFR).

De esta manera, teniendo en cuenta que en 2017, la Autoridad de Conducta Financiera
del Reino Unido anuncié que ya no exigiria a los bancos que presentaran tasas para el
célculo del indice de referencia LIBOR después de 2021, la Compafiia estructuro, en
enero del presente afio, un proyecto corporativo para realizar el analisis de impactos y
generar el plan de trabajo para enfrentar los cambios asociados a la declaratoria de la
tasa LIBOR como no representativa y migrar a las nuevas tasas libre de riesgo.
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2.4.

El proyecto se encuentra en proceso de aplicacion con una estimacion de adopcion a
mediado del 2021, con un presupuesto asignado y un equipo interdisciplinario de
trabajo conformado por las areas de productos, finanzas, juridico, procesos, tecnologia,
proyectos, servicios de clientes y estrategias de clientes quienes abordan la
escontinuacion de la LIBOR desde distintos frentes de trabajo enfocados en la
estructuracion y ejecucion de planes de trabajo.

No existen otras normas y enmiendas emitidas que aun no sean efectivas que puedan tener
un impacto material en los estados financieros consolidados de la Compafiia.

Presentacion de los Estados Financieros Consolidados

La Compafiia presenta el estado consolidado de situacion financiera en orden de liquidez.
El estado de resultados se presenta basado en la naturaleza de los gastos. Los ingresos y
gastos no se compensan, a menos que dicha compensacion sea permitida o requerida por
alguna norma o interpretacion contable, y sea descrita en las politicas de la Compafiia.

El estado consolidado de utilidad integral presenta los importes de partidas de otros
resultados integrales clasificadas por naturaleza y agrupadas en aquellas que no se
reclasificaran posteriormente al resultado del afio y cuando se cumplan ciertas condiciones.

El estado consolidado de flujos de efectivo se ha preparado utilizando el método indirecto,
en el cual se parte de la ganancia o pérdida neta del ejercicio y se depura esta cifra por los
efectos de las transacciones y partidas no monetarias, asi como las ganancias o pérdidas
atribuibles a las actividades de operacion, inversion y financiamiento.

2.4.1 Principios de Consolidacion

2.4.1.1 Subsidiarias

La Compafila controla una subsidiaria cuando estd expuesto, o tiene derecho, a
rendimientos variables procedentes de su implicacion en la subsidiaria y tiene la capacidad
de influir en esos rendimientos a través de su poder sobre ésta. Los estados financieros de
las subsidiarias estan incluidos en los estados financieros consolidados desde la fecha en
que comienza el control hasta la fecha en que cesa el mismo.
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2.4.1.2 Entidades Estructuradas

Una entidad estructurada es una entidad que ha sido disefiada de forma que los derechos de
voto o similares no sean el factor determinante para decidir quién controla la entidad, tal
como cuando los derechos de voto se relacionan solo con las tareas administrativas y las
actividades relevantes se dirigen por medio de acuerdos contractuales. Para determinar si
se tiene control y por consiguiente determinar si se consolida la entidad estructurada, se
evallan factores de la participada tales como su propdsito y disefio; su capacidad presente
de dirigir las actividades relevantes; la naturaleza de su relacion con otras partes; y la
exposicion a los rendimientos variables procedentes de su implicacion en la participada.

Los estados financieros de las entidades estructuradas no son parte de estos estados
financieros consolidados, excepto cuando la Compafiia tiene control. Actualmente la
Compafiia no mantiene entidades estructuradas a la fecha del informe.

2.4.1.3 Saldos y Transacciones Eliminados en la Consolidacién

2.5.

2.6.

Los estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivos, patrimonio, ingresos y
gastos de Valores Banistmo S.A 'y Subsidiarias. Los saldos y transacciones significativas
entre compafiias han sido eliminados en la consolidacion.

A continuacion, se resume una breve descripcion de las subsidiarias y sociedades de
inversion que consolidan con Valores Banistmo S.A.:

e Banistmo Panama Fondos de Inversion, S.A. tiene como objetivo ser la tenedora de
acciones con derecho a voto de la familia de fondos que constituya
Valores Banistmo S.A;

e Suvalor Renta Fija Internacional Corto Plazo, S.A. proporciona a los inversionistas un
instrumento de ahorro e inversion de corto plazo y riesgo moderado a través de una
cartera diversificada de instrumentos de renta fija y derivados;

e Suvalor Colombia, S.A. mediante resolucion No. SMV 545-19 de 13 de diciembre de
2019, se aprobO el cese de operaciones, liquidacion voluntaria y cancelacion de
registro de la Sociedad de Inversion; manteniéndose la Sociedad Anodnima respectiva.

Depositos en Bancos y Equivalentes de Efectivo

Para propositos del estado consolidado de flujos de efectivo, la Compafiia considera como
efectivo, los depdsitos en instituciones financieras no restringidos con vencimientos
originales hasta 90 dias 0 menos. (Véase Nota 4).

Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad
y, simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.
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2.7. Clasificacion de Instrumentos Financieros

La Compafiia clasificara los activos financieros segun se midan posteriormente a costo
amortizado (CA), a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales (VRCOUI) o
a valor razonable con cambios en resultados (VRCR) sobre la base del modelo de negocio
de la entidad para gestionar los activos financieros y las caracteristicas de sus flujos de
efectivo contractuales del activo financiero.

Activos financieros a costo amortizado (CA)

Los activos financieros se miden a costo amortizado, si cumplen las siguientes condiciones:

e El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener
activos para obtener flujos de efectivo contractuales; y

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de efectivo derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo
vigente.

De acuerdo con la NIIF 9, el método del interés efectivo es un método para calcular el costo
amortizado de un activo y de asignar el ingreso o costo por intereses durante el periodo
relevante. Latasa de interés efectiva es la que iguala exactamente los futuros pagos o recibos
en efectivo estimados durante la vida esperada del instrumento financiero, o, cuando sea
apropiado, por un periodo menor, al valor neto en libros del activo al momento inicial. Para
calcular la tasa de interés efectiva, la Compafiia estima los flujos de efectivo considerando
todos los términos contractuales del instrumento financiero, pero no considera pérdidas de
crédito futuras y considerando el saldo inicial de transaccion u otorgamiento, los costos de
transaccion y las primas otorgadas menos las comisiones y descuentos recibidos que son
parte integral de la tasa efectiva.

Activos financieros a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales (VRCOUI)

Los activos financieros se miden a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales
solo si cumple las siguientes condiciones:

o El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es logrado al
cobrar flujos de efectivo contractuales y vender estos activos financieros; y

o Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de efectivo derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo
vigente.
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Las variaciones en el valor razonable de la inversion son registradas en otras utilidades
integrales, a excepcion de las pérdidas o recuperaciones de deterioro, ingresos por intereses
y ganancias y pérdidas cambiarias que se reconocen en el estado consolidado de ganancias
o0 pérdidas del afio. Cuando el activo financiero se da de baja en cuentas, la ganancia o
pérdida acumulada previamente reconocida en otras utilidades integrales se reclasifica del
patrimonio al resultado del afio. Los ingresos por intereses de estos activos financieros son
registrados en los rubros de ingresos por intereses y en valoracion de inversiones utilizando
el método del interés efectivo.

Activos financieros a valor razonable con cambios resultados (VRCR)

Todos los activos financieros no clasificados como medidos a costo amortizado o a valor
razonable con cambios en otras utilidades integrales como se describen anteriormente, son
medidos a valor razonable con cambios en resultados.

Una ganancia o pérdida en una inversion que posteriormente se mide a valor razonable con
cambios en resultados se reconoce en ganancia o pérdida.

La Compafiia puede, enel momento del reconocimiento inicial, designar un activo financiero
de forma irrevocable como medido al valor razonable con cambios en resultados, si
haciéndolo elimina o reduce significativamente una incongruencia de medicion o
reconocimiento (algunas veces denominada “asimetria contable”) que surgiria en otro caso
de la medicién de los activos o pasivos o del reconocimiento de las ganancias o pérdidas de
los mismos sobre bases diferentes.

Instrumentos de patrimonio a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales

(IPVRCOUI)

La Compafiia ha realizado la eleccion irrevocable de presentar en otro resultado integral los
cambios posteriores en el valor razonable de algunas inversiones en instrumentos de
patrimonio que no son mantenidos para negociar. Los dividendos procedentes de este tipo
de inversiones se reconocen en el resultado del afio cuando se establezca el derecho a recibir
el pago.

Evaluacion del modelo de negocio

La Compafiia realizé una evaluacién de los objetivos de los modelos de negocio en los cuales
se mantienen los diferentes activos financieros a nivel de portafolio para reflejar, de la mejor
manera, la forma en que gestiona el negocio y como se proporciona la informacion a la
Administracion. La informacion que fue considerada incluyo:
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e Las politicas y los objetivos sefialados para cada portafolio de activos financieros y la
operacion de esas politicas en la préactica. Estas incluyen si la estrategia de la
Administracion se enfoca en cobrar ingresos por intereses contractuales, mantener un
perfil de rendimiento de interés concreto o coordinar la duracion de los activos
financieros con la de los pasivos que los estan financiando o las salidas de efectivo
esperadas o realizar flujos de efectivo mediante la venta de los activos;

e Como se evallan e informa al respecto al personal clave de la Administracion de la
Compafiia sobre el rendimiento en portafolios;

e Los riesgos que afectan el rendimiento de los modelos de negocio (y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y la forma en que se administran
dichos riesgos;

e Codmo se retribuye alos gestores del negocio (por ejemplo, si la compensacion se basa
en el valor razonable de los activos gestionados o sobre los flujos de efectivo
contractuales obtenidos); y

e La frecuencia, el valor y el calendario de las ventas en afios anteriores, las razones de
esas ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras. Sin embargo,
informacion sobre la actividad de ventas no es considerada de forma aislada sino como
parte de una evaluacion de como los objetivos de la Compafiia establecidos para manejar
los activos financieros son logrados y como los flujos de caja son realizados.

Modelo de negocio cuyo objetivo es lograr la obtencion de flujos de efectivo contractuales
y la venta de activos financieros

En este tipo de modelo de negocios, existen diferentes objetivos que se pueden ver
enmarcados, por ejemplo, un objetivo de gestionar las necesidades de liquidez diarias,
mantener un perfil de rendimiento de interés concreto o coordinar la duracion de los activos
financieros con la de los pasivos que dichos activos estan financiando.

En comparacion con el modelo de negocios en el cual el objetivo sea mantener activos
financieros para cobrar flujos de efectivo contractuales, este modelo de negocio involucra
habitualmente mayor frecuencia y valor de ventas, sin necesidad de tener un umbral de
frecuencia o valor definido, ya que se combinan las ventas y el cobro de los flujos
contractuales de manera que permitan lograr el objetivo del modelo de negocios.

Otros modelos a valor razonable con cambiosen resultados

Cuando los activos financieros no se mantienen dentro de un modelo de negocio con el
objetivo de conservarlos para cobrar los flujos de efectivo, o dentro de un modelo de
negocios con el objetivo de obtener los flujos de efectivo contractuales y la venta de activos,
estos se miden a valor razonable con cambios en resultados. En este modelo de negocios la
entidad tiene por objetivo cobrar los flujos de efectivo contractuales a través de la venta de
activos, tomando decisiones basadas en los valores razonables de los activos y en la gestion
para obtener dichos valores.
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Cambio del modelo de negocio

Cuando se cambie el modelo de negocio para la gestion de los activos financieros, todos los
activos afectados se deben reclasificar prospectivamente desde la fecha de reclasificacion y
no se reexpresaran las ganancias, pérdidas o intereses previamente reconocidos, incluyendo
las ganancias o pérdidas por deterioro de valor.

Evaluacion desilosflujos de efectivocontractuales son solo pagosde principales e intereses
- SPPI

La Compariia considera si los flujos de efectivo son consistentes con la contraprestacion del
dinero en eltiempo, el riesgo crediticio y otros riesgos basicos asociados alactivo financiero.
No se introduce la exposicion a los riesgos o volatilidad que no estan relacionados en los
acuerdos béasicos de cada activo financiero, las tasas de interés no tienen caracteristicas
particulares orientadas a ciertos tipos de segmentos de clientes, ademas las variables
definidas en dicha metodologia no se encuentren sujetas a cambios en los precios de
patrimonio, o indexadas a variables como rendimientos del deudor o indices de patrimonio,
al igual que no se tiene en cuenta el nivel de endeudamiento con el fin de evitar que dentro
de la tasa se considere el apalancamiento.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos de capital e intereses, la
Compafia consider6 los términos contractuales del instrumento. Esto incluy6 la evaluacion
para determinar si el activo financiero contiene un término contractual que pudiese cambiar
el afio o monto de los flujos de efectivo contractuales a tal modo que no cumpla con esta
condicion. Al hacer esta evaluacion, la Compafiia considero:

e Eventos contingentes que cambian el monto y periodicidad de los flujos de efectivo;

e Condiciones de apalancamiento;

e Términos de pago anticipado y extension;

e Términos que limitan a la Compafiia para obtener flujos de efectivo de activos
especificos, por ejemplo, acuerdos de activos sin recursos; y

e Caracteristicas que modifican las consideraciones para el valor del dinero en el tiempo,
por ejemplo, reinicio periddico de tasas de interés.

Los activos financieros tienen una tasa de interés contractual basada en una duracion que no
supera la vida restante del instrumento. En la gran mayoria de las operaciones de la
Compariia no se contempla un restablecimiento periddico de las tasas de interés y en caso de
darse una operacion de este tipo, se sustenta en la evaluacion del riesgo de crédito, y en la
moneda en la que se denomina el activo, validando que el afio en el cual se establece la tasa
de interés corresponda a su vigencia. En estos casos, la Compafiia evaluara si la caracteristica
discrecional es consistente con el criterio de solo capital e intereses considerando un niimero
de factores que incluyen si:
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e Los deudores estan en condiciones de pre-pagar los activos financieros sin penalidades
importantes;

e Los factores competitivos de mercado aseguran que las tasas de interés son consistentes
entre los bancos; y

e Cualquier norma regulatoria de proteccion puesta a favor de los clientes.

2.8. Compensacion de Instrumentos Financieros

Los activos y pasivos financieros son objeto de compensacion, de manera que se informe el
valor neto en el estado consolidado de situacion financiera, solamente si (i) existe en el
momento actual un derecho legalmente exigible de compensar los valores reconocidos, VY (ii)
existe la intencion de liquidarlos por el valor neto, o de realizar los activos y cancelar los
pasivos en forma simultdnea. Actualmente, la Compafiia no ha compensado activos ni
pasivos financieros.

2.9. Valor Razonable de los Activos y Pasivos Financieros

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o se pagaria para
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha
de medicion. La mejor evidencia de valor razonable es el precio en un mercado activo. Un
mercado activo es uno en el cual transacciones de activos y pasivos tienen lugar con
suficiente frecuencia y volumen para proporcionar informacion del precio en una base
continua.

La Compafiia establece una jerarquia del valor razonable que clasifica en tres niveles los
datos de entrada de técnicas de valoracion utilizadas para medir el valor razonable:

e Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos 0 pasivos
idénticos a los que la Compafiia puede acceder enla fecha de medicion;

e Nivel 2: datos de entrada distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que
son observables para los activos o pasivos, directa e indirectamente. Esta categoria
incluye precios cotizados para activos o pasivos similares en mercados activos, precios
cotizados para activos o pasivos idénticos o similares en mercados que no son activos u
otras técnicas de valoracion donde los datos de entrada significativos son directamente
o indirectamente observables en un mercado;

e Nivel 3: esta categoria contempla todos los activos y pasivos en los que las técnicas de
valoracién incluyen datos de entrada no observables y tienen un efecto significativo en
la medicion del valor razonable. Esta categoria incluye instrumentos que son valuados,
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes
significativos no observables, reflejan la diferencia entre los instrumentos.
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La medicion del valor razonable de los instrumentos financieros generalmente implica un
alto grado de complejidad y requiere la aplicacion de juicios, enespecial cuando los modelos
utilizan datos de entrada no observables (Nivel 3) construidos a partir de los supuestos que
serian utilizados en el mercado para determinar el precio del activo o pasivo.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un mercado
activo esta basado en los precios cotizados. Paraelresto de los otros instrumentos financieros
la Compariia determina el valor razonable utilizando otras técnicas de valoracion.

Otras técnicas de valoracion incluyen valor presente neto y modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios futuros observables
en mercados, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos de entrada utilizados en
las técnicas de valoracion incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios
y otras premisas utilizadas para estimar las tasas de descuento.

Los activos y pasivos financieros registrados al valor razonable en el estado consolidado de
situacion financiera de la Compafiia incluyen titulos de deuda y patrimonio clasificados al
valor razonable con cambios en resultados, respectivamente:

Titulos de deuda

Las técnicas de valoracion incluyen el valor neto actual y los modelos de flujos de efectivo
descontados, la comparacion con instrumentos similares para los que hay precios
observables en el mercado, y otros modelos de valoracién. Los supuestos y los datos de
entrada utilizados en las técnicas de valoracion incluyen las tasas de interés libres de riesgo
y de referencia, los margenes de crédito y otras primas utilizadas en la estimacion de las
tasas de descuento, precios de los bonos y acciones, tipos de cambio de moneda extranjera,
acciones y los precios de indices de renta variable, y las volatilidades y correlaciones de
precios esperados.

Titulos participativos

Las técnicas de valoracion incluyen metodologias, tales como:

e Regresion lineal, la cual permite encontrar un valor de empresa que recoge no solo los
indicadores de la Compafiia, sino también su desempefio relativo frente a las empresas
de la muestra;

e Muestra comparable, através de la cual se encuentra el maltiplo de la muestra de valor
patrimonial/valor en libros. Este valor se ajusta a la entidad segun la rentabilidad que el
Banco tiene respecto a la rentabilidad esperada para una compafiia similar; y

e Enelcasode los fondos de inversiones se utiliza el valor de mercado del fondo revelado
en el estado consolidado de cambios en el patrimonio de la entidad.
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2.10.

Para los titulos de deuda y los titulos participativos, la Compariia cuenta con un marco de
control establecido con respectoa la medicién de los valores razonables. Este marco incluye
una funcién de control, que es independiente de la plataforma de servicios (Front Office) y
que tiene la responsabilidad general de realizar una verificacion independiente de los
resultados de la negociacion y las operaciones de inversion y todas las mediciones
significativas del valor razonable.

Estos controles especificos incluyen:

e La verificacion de los precios observables a través del proceso de impugnacion;

e Un proceso de revision y aprobacion de las metodologias de valoracion por parte de la
instancia correspondiente;

e Andlisis e investigacion de los movimientos significativos en la valuacion diaria;

e Analisis del deterioro; y

e Verificacion de la valoracion de las inversiones, Y el area de gestion de riesgos reporta
el resultado de la valoracion del portafolio.

Baja en Cuenta de Activos y Pasivos Financieros

Activos financieros

La Compafiia da de baja un activo financiero solo cuando los derechos contractuales arecibir
flujos de efectivo han expirado o cuando la Compafiia ha transferido los activos financieros
y sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra
entidad.

Si la Compafiia no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad del activo financiero y continua con el control del activo transferido, la Compafiia
reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera
tener que pagar.

Si la Compafia transfiere o retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes
de la propiedad de un activo financiero transferido, la Compafiia continuara reconociendo el
activo financiero separadamente y también reconocera un pasivo garantizado por el importe
recibido.

Cuando se da de baja un activo financiero, la diferencia entre el valor en libros del activo (o
el valor en libros asignado a la porcion del activo transferido), y la suma de (i) la
contraprestacion recibida (incluyendo cualquier activo nuevo obtenido menos cualquier
pasivo nuevo asumido) Y (ii) cualquier ganancia o pérdida acumulada que ha sido reconocida
en otros resultados integrales se reconoce en el estado consolidado de ganancias o perdidas.

-21-

;@ c%

F



ValoresBanistmo S.A.y Subsidiarias
(Entidad 100%subsidiaria de Banistmo S.A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31dediciembrede 2020
(Cifras en balboas)

Pasivos financieros

La Compafiia da de baja un pasivo financiero o una parte de éste cuando, y solo cuando la
obligacion especificada en el correspondiente contrato haya sido pagada, cancelada, o haya
expirado.

La diferencia entre el importe en libros de un pasivo financiero (o de una parte del mismo)
que ha sido cancelado o transferido a un tercero y la contraprestacion pagada, incluyendo
cualquier activo transferido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconocera en el
estado consolidado de ganancias o pérdidas del afio.

2.11. Arrendamientos

La Compafia como arrendatario

En la fecha de inicio de un contrato de arrendamiento, la Compariia reconoce un activo por
derecho de uso y un pasivo por arrendamiento. Tanto el activo por derecho de uso como el
pasivo por arrendamiento se miden al valor presente de los pagos por arrendamiento que no
se hayan pagado en esa fecha.

Los pagos por arrendamiento se descuentan usando la tasa incremental por préstamos del
arrendatario. Adicionalmente, el activo por derecho de uso incluye:

« El monto de la medicion inicial del pasivo por arrendamientos;
« Los pagos por arrendamiento realizados antes o a partir de la fecha de inicio, menos los
incentivos de arrendamiento y costos incurridos;

 Los costos directos iniciales incurridos por el arrendatario; y
+ Una estimacion de los costos a incurrir por desmantelamiento y/o restauracion.

Posteriormente, la Compafiia mide su activo por derecho al costo menos la depreciacion
acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro del valor; y ajustado por cualquier nueva
medicion del pasivo por arrendamiento. El pasivo por arrendamiento por su parte se mide
incrementando su valor para reflejar el interés; reduciéndo los pagos por arrendamiento
realizados; midiéndolo nuevamente las nuevas mediciones o modificaciones del
arrendamiento, y también para los pagos por arrendamientos fijos en esencia que hayan sido
revisados.

El interés de un pasivo por arrendamiento en cada afio terminado durante el plazo del

arrendamiento serd el importe que produce una tasa periodica (tasa incremental de
préstamos) constante de interés sobre el saldo restante del pasivo por arrendamiento.
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2.12.

Arrendamientos a corto plazo

La Compafiia ha optado por no reconocer los activos y pasivos por arrendamientos a corto
plazo que tengan un plazo de 12 meses o menos. La Compafia reconoce los pagos de
arrendamientos asociados con estos como un gasto utilizando el método de linea recta
durante el plazo del arrendamiento.

El Compafiia reconoce en la ganancia o pérdida del afio, a menos que los costos se incluyan,
en funcién de otras normas aplicables, en el importe enlibros de otro activo:

e Elinterés sobre el pasivo por arrendamiento; y

e Los pagos por arrendamiento variables no incluidos en la medicion del pasivo por
arrendamiento en el afio terminado en el que ocurre el suceso o condicion que da lugar
a esos pagos Y el cargo por depreciacion y pérdida por deterioro, si fuese el caso.

Arrendamientos a bajo valor

La Compafiia ha optado por no reconocer los activos y pasivos por arrendamientos de bajo
valor que cumplan las condiciones para ser reconocidos bajo el alcance de la presente norma
y acoger la exencion de reconocimiento para activos subyacentes que sean iguales o
inferiores a B/.5,000 actualizado anualmente.

Dado que, en los contratos de arrendamientos sobre inmuebles, todos los activos subyacentes
son de valores materiales, excepto los espacios para temas diversos con personas naturales,
no se acogera la exencion de bajo valor, es decir, se incluiran en los estados financieros
consolidados todos los contratos realizados sobre inmuebles independientemente del valor
del activo subyacente.

Depreciaciény Amortizacion Acumulada

El mobiliario y equipos se presentan al costo historico menos la depreciacion acumulada. El
costo historico incluye aquel que es directamente atribuible a la adquisicion de los bienes.

Los costos subsecuentes se incluyen enel valor en libros del activo o se reconocen como un
activo separado, segun corresponda, solo cuando es probable que la Compafiia obtenga los
beneficios econodmicos futuros asociados al bien y el costo del bien se pueda medir
confiablemente. Los costos considerados como reparaciones y mantenimientos se reconocen
en el estado consolidado de ganancias o pérdidas conforme se incurren.

Los gastos de depreciacion se reconocen en el estado consolidado de ganancias o pérdidas

utilizando el método de linea recta considerando la vida Util de los activos. La vida util
estimada de los activos se resume como sigue:
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2.13.

Mobiliario y equipo 3 - 30 afios
Equipo de cémputo 3- 6 afios

La vida util estimada de los activos se revisa y se ajusta, si es apropiado, en cada fecha del
estado consolidado de situacion financiera. Los mobiliarios y equipos se revisan para
deterioro siempre que los acontecimientos o los cambios en circunstancias indiquen que el
valor en libros puede no ser recuperable.El monto recuperable es el mayor entre el valor
razonable del activo menos el costo de venta y su valor en uso.

Las ganancias o pérdidas en la venta de bienes de uso son registradas en el estado
consolidado de ganancias o pérdidas, en el rubro de ingresos no procedentes de contratos.

Activos Intangibles

Un activo intangible es un activo identificable, de caracter no monetario y sin apariencia
fisica. Los activos intangibles adquiridos en forma separada se miden inicialmente a su
costo. El costo de los activos intangibles adquiridos en combinaciones de negocios es su
valor razonable a la fecha de adquisicion. Después del reconocimiento inicial, los activos
intangibles se contabilizan al costo menos cualquier amortizacion acumulada y cualquier
pérdida acumulada por deterioro del valor.

La vida util de los activos intangibles se determina como finita o indefinida. Los activos
intangibles con vida dtil finita se amortizan de forma lineal y se evalUan al cierre del periodo
para determinar si tuvieron algun deterioro del valor siempre que haya indicios de que el
activo intangible pudiera haber sufrido dicho deterioro. El periodo de amortizacion y método
de amortizacion para un activo intangible con una vida util finita se revisan, al menos, al
cierre de cada afio. Los cambios en la vida Util esperada o en el patrén esperado de consumo
de los beneficios econdmicos futuros del activo se contabilizan al cambiar el afio 0 método
de amortizacion, segun corresponda, y se tratan como cambios en las estimaciones contables.
El gasto por amortizacion de activos intangibles con vida Gtil finita se reconoce en el estado
consolidado de ganancias o pérdidas. La vida util de los activos intangibles con vida finita
estd comprendida entre 1y 5 afios.

Costos de investigaciony desarrollo — software

Los costos de investigacion se contabilizan como gastos a medida que se incurren en ellos.
Los desembolsos directamente relacionados con el desarrollo en un proyecto individual se
reconocen como activos intangibles cuando la Compariia pueda demostrar:

e La factibilidad técnica de finalizar el activo intangible para que esté disponible para su
uso o venta;

e Laintencion de finalizar el activo y su capacidad de utilizar o vender el activo;

e Como el activo generara beneficios econémicos futuros;

e La disponibilidad de recursos para finalizar el activo; y
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2.14.

2.15.

2.16.

e La capacidad de medir de manera fiable el desembolso durante el desarrollo.

En el estado consolidado de situacion financiera, el activo por desembolsos por desarrollo
se contabiliza al costo menos la amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por
deterioro del valor. La amortizacion del activo comienza cuando el desarrollo ha sido
completado y el activo se encuentra disponible para ser utilizado. Se amortiza a lo largo del
periodo del beneficio econdmico futuro esperado.

Deterioro de Activos no Financieros

Los activos intangibles que tienen una vida util indefinida o activos intangibles que no estan
listos para su uso, no estan sujetos a amortizacion y son evaluados anualmente a través de
pruebas de deterioro. Los activos sujetos a amortizacién son revisados por deterioro cuando
los eventos o cambios en las circunstancias indican que el valor en libros puede no ser
recuperable. Una pérdida por deterioro es reconocida por el monto en que el valor en libros
del activo excede su importe recuperable. El importe recuperable es el mayor entre el valor
razonable del activo menos los costos de disposicion y el valor en uso.

Para propositos del analisis de deterioro, los activos se agrupan a los niveles mas bajos para
los cuales existen flujos de efectivo en gran medida independientes (unidades generadoras
de efectivo). Los deterioros anteriores de activos no financieros (distintos de la plusvalia)
son revisados para su posible reversion en cada fecha de reporte.

Otros Activos
En este rubro se incluyen los gastos pagados por anticipado en que incurre la Compariia en
el desarrollo de su actividad con el fin de recibir en el futuro servicios, los cuales se

amortizan durante el periodo en que se reciben los servicios o se causen los costos 0 gastos.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son montos adeudados por los clientes por bienes vendidos o servicios
prestados en el curso ordinario de los negocios. Generalmente se deben liquidar en un plazo
de 30 dias. Las cuentas por cobrar se reconocen inicialmente por el importe de la
contraprestacion incondicional a menos que contengan componentes de financiamiento
significativos, en cuyo caso se reconocen a valor razonable. (Véase Nota 8.1.).

Provisiones y Pasivos Contingentes

Las provisiones se registran cuando la Compafiia tiene una obligacion presente, legal o
implicita, como resultado de un suceso pasado, donde es probable que tenga que
desprenderse de recursos que incorporan beneficios econdmicos para cancelar la obligacion
y puede hacerse una estimacion fiable del valor de la obligacion.
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2.17.

2.18.

Las obligaciones posibles que surgen de eventos pasados y cuya existencia sera confirmada
solamente por la ocurrencia o0 no ocurrencia de uno a mas eventos futuros inciertos, que no
estan enteramente bajo el control de la Compariia, o las obligaciones presentes que surgen
de eventos pasados, pero que no es probable, si no posible, que una salida de recursos que
incluye beneficios econdmicos sea requerida para liquidar la obligacién o si el monto de la
obligacion no puede ser medido con suficiente confiabilidad, no se reconocen en el estado
consolidado de situacion financiera sino que se revelan como pasivos contingentes.

La Compafiia revela, principalmente, como pasivos contingentes, los litigios en los cuales
actla en calidad de demandado, cuya estimacion de fallo en contra es posible.

Los activos de naturaleza posible, surgidos a raiz de sucesos pasados, cuya existencia ha de
ser confirmada solo por la ocurrencia o por la no ocurrencia de uno 0 mas eventos inciertos
en el futuro, que no estan enteramente bajo el control de la Compafiia, no se reconocen enel
estado consolidado de situacion financiera; en cambio se revelan como activos contingentes
cuando es probable su ocurrencia. Cuando el hecho contingente sea cierto se reconoce el
activo y el ingreso asociado en el resultado del afio.

Beneficios a Empleados

La legislacién laboral panamefia requiere que los empleadores constituyan un Fondo de
Cesantia para garantizar el pago a los trabajadores de la prima de antigiedad y la
indemnizacién a que pudiesen tener derecho en el supuesto de que la relacion laboral
concluya por despido injustificado o renuncia.

Para el establecimiento del fondo se debe cotizar trimestralmente la porcion relativa a la
prima de antigliedad del trabajador enbase al 1.92% de los salarios pagados enla Republica
de Panamd. Las cotizaciones trimestrales deben ser depositadas en un fideicomiso. Dichos
aportes se reconocen como un gasto en los resultados de operaciones. El fondo de cesantia
es mantenido en un fideicomiso privado y administrado por una entidad independiente a la
Compaiiia. Estos aportes son considerados como un plan de beneficios definidos, donde se
miden al valor presente de los pagos futuros respecto a los servicios prestados por los
empleados utilizando el método de crédito proyectado.

Estos aportes son considerados como un plan de beneficios definidos, donde se miden al
valor presente de los pagos futuros respecto a los servicios prestados por los empleados
utilizando el método de crédito proyectado.

Ingresos Procedentes de Contratos

La Compafiia reconoce los ingresos de actividades ordinarias de forma que representen la
transferencia de bienes o servicios comprometidos con los clientes a cambio de un importe
que refleje la contraprestacion ala cual la entidad espera tener derecho a cambio de dichos
bienes o servicios. EIl reconocimiento y la medicion de los ingresos por intereses de los
instrumentos de deuda Y los ingresos por dividendos de los instrumentos de patrimonio no
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estan dentro del alcance de la NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos. En su lugar, estan
dentro del alcance de la NIIF 9 Instrumentos financieros.

Los contratos y compromisos establecidos con los clientes cumplen con los cinco pasos
establecidos en la NIIF 15 y evaluando el impacto en el reconocimiento en sus estados
financieros consolidados, asi:

o Identificacion del contrato con el cliente: se identificaron los derechos de las partes,
condiciones de pago, evaluacion del fundamento comercial, caracteristicas de las
contraprestaciones y se evalud si habia lugar a modificaciones o combinaciones dentro
de los mismos;

e Identificacion de las obligaciones de desempefio del contrato: se evaluaron los
compromisos incluidos en los contratos de la entidad para identificar cuando el cliente
hace uso del servicio y si las obligaciones son identificables de forma separada;

e Determinacion del precio: se reviso enlos contratos las caracteristicas de los importes a
los que se tiene derecho a cambio de los servicios comprometidos, con el fin de estimar
el efecto de las contraprestaciones variables enespecie, u otras pagaderas al cliente;

o Distribucion del precio: en la evaluacién de los precios a los contratos, se encontré que
éstos son designados de forma individual a los servicios prestados por la entidad, incluso
en los contratos donde hay mas de una obligacion; y

o Satisfaccion de las obligaciones: las obligaciones establecidas en los contratos con
clientes se satisfacen cuando el control del servicio se transfiere al cliente y el
reconocimiento se realiza conforme lo establece la NIIF 15 a lo largo del tiempo o en
un momento determinado.

La Compafia cumple una obligacion de desempefio y reconoce los ingresos a través del
tiempo, si se cumple alguno de los siguientes criterios:

e El cliente recibe y consume de forma simultanea los beneficios proporcionados por el
desempefio de la entidad a medida que la entidad lo realiza;

e Mediante su prestacion la Compafiia crea o mejora un activo (por ejemplo, productos o
trabajos en curso) que esta bajo el control del cliente durante su creacion;

e Con su prestacion, la Compafiia no crea un activo que tenga una aplicacién alternativa
para si misma, Yy tiene derecho al pago por la prestacion realizada hasta la fecha.

Para las obligaciones de desempefio donde no se cumple ninguna de las condiciones
indicadas, se reconoce el ingreso en el momento en que se cumple la obligacion de
desempefio. Cuando la Compafia cumple una obligacién de desempefio mediante la entrega
de los bienes o servicios prometidos, crea un activo contractual por el monto de la
consideracion obtenida con el desemperfio.
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Ingresosy gastos por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas
para todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado usando el método
del interés efectivo.

El método del interes efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un activo o
un pasivo financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiero a lo largo del periodo
relevante. Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Compafia estima los flujos futuros
de efectivo considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero, pero
no considera las pérdidas futuras de crédito.

El célculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre las partes del
contrato que son parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y
cualquier otra prima o descuento. Los costos de transaccion son los costos de originacion,
directamente atribuibles a la adquisicion, emisién o disposicion de un activo o pasivo.

La Comparfiia debe reconocer los ingresos por intereses después del reconocimiento del
deterioro utilizando la tasa de interés aplicada al descuento de flujos de efectivo.

La Compafiia clasific los ingresos ordinarios reconocidos de los contratos con los clientes
en categorias que muestran como la naturaleza, el importe, el calendario y la incertidumbre
de los ingresos y los flujos de efectivo se ven afectados por factores econdmicos.

Los ingresos se clasifican en la siguiente categoria:

o Casa de Valores: los servicios de la Casa de Valores ponen a disposicion su fuerza
comercial para la captacion, reinversion de recursos mediante instrumentos financieros
a la compafiia emisora. Se recibe un pago por la venta de valores a terceros. Se satisface
el compromiso del contrato en la medida que se consigan los recursos solicitados por
el emisor a través de las mesas de distribucion de Valores. El cobro se realiza en un
momento determinado y por un importe fijo.

A su vez ofrece un grupo de servicios que se encargan de la negociacion vy
administracion de operaciones de compra de titulos de renta fija, renta variable,
operaciones con derivados a nombre propio, pero por cuenta ajena y servicio de
custodia de valores. Las obligaciones de desempefio se cumplen, cuando la casa de
bolsa al hacer su mejor esfuerzo logra ejecutar el negocio encomendado por el cliente
en las mejores condiciones. Como contraprestacion se pactan pagos fijos y para los
casos de custodia de valores son satisfechas a lo largo del tiempo ya que son pagos
percibidos anualmente. Se actla generalmente como principal y en algunos cascs
especiales como agente.
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Activos por contratos

Un activo por contrato es el derecho de la Compafiia a recibir un pago a cambio de los
servicios que han sido transferidos a un cliente.

Pasivos por contratos

Los pasivos por contratos constituyen la obligacion de la Compafiia a transferir los servicios
a un cliente, por los cuales la Compafiia ha recibido un pago por parte del cliente final o si
el monto esta vencido. Incluyen también el ingreso diferido relacionado con servicios que se
entregarén o prestaran en el futuro, los cuales se facturan al cliente por adelantado, pero adn
no estan vencidos.

La Compafiia evalla sus planes de ingreso con base en criterios especificos para determinar
si actlia como principal o como agente.

El ingreso se reconoce en la medida que es probable que los beneficios econémicos fluyan
hacia la Compafiia y si es posible medir de forma confiable los ingresos y costos, en caso de
que los haya.

Para las actividades anteriores, se identific6 que no hay impactos que generen
modificaciones al reconocimiento de los ingresos, dado que la politica de contabilidad se
encuentra conforme lo establecido en la NIIF 15.

Ingresos por dividendos

Los dividendos son reconocidos en el estado consolidado de ganancias o pérdidas cuando la
entidad tiene los derechos para recibir el pago establecido.

Resultado de operaciones netas

e (Ganancia neta en activos y pasivos para negociar: la ganancia neta enactivos y pasivos
para negociar esta compuesta por ganancias menos pérdidas en dichos instrumentos, las
cuales incluyen los cambios realizados y no realizados en el valor razonable, intereses,
dividendos y diferencias en cambio de moneda extranjera dentro del estado consolidado
de ganancias o pérdidas;

e (Ganancia neta en otros instrumentos financieros a valor razonable: la ganancia neta
proveniente de otros instrumentos financieros a valor razonable que no califiquen como
derivados mantenidos para propésito de administracion de cobertura de riesgos e
instrumentos financieros para negociar, incluyen todos los cambios de su valor
razonable realizados y no realizados, intereses, dividendos y diferencias en cambio de
moneda extranjera dentro del estado consolidado de ganancias o pérdidas.
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2.19.

2.20.

2.21.

Ingresos no procedentes de contratos

En los ingresos no procedentes de contratos se presentan la integracion de partidas incluidas
en otros ingresos, la cual estad conformada por partidas especificas del estado consolidado de
ganancias o pérdida, tales como: intereses ganados sobre el fondo de cesantia y diferencia
en precio.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta estimado corriente es el impuesto a pagar sobre la renta gravable
para el afio, utilizando las tasas de impuestos vigentes a la fecha del estado consolidado de
situacion financiera y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afios anteriores.

Impuesto sobre la Renta Diferido

El impuesto sobre la renta diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias que resultan
entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes en libros en los estados
financieros consolidados.

El impuesto diferido se determina usando tasas impositivas que han sido promulgadas o
sustancialmente promulgadas a la fecha del estado consolidado de situacion financiera y que
se esperan aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el
pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen Unicamente en la medida en que sea
probable que futuras ganancias fiscales estén disponibles para que las diferencias
temporarias puedan ser utilizadas.

Los activos por impuestos diferidos se compensan cuando existe un derecho legalmente
exigible de compensar los activos impositivos corrientes con los pasivos por impuestos
corrientes y cuando los activos y pasivos por impuestos diferidos relacionados se deriven del
impuesto de las ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal, ya sea en la misma
entidad o diferentes entidades gravadas donde exista la intencién de liquidar los saldos en
términos netos.

Segmentos de Operacion

Un segmento operativo es un componente de la Compafiia que desarrolla actividades de
negocio de las que puede obtener ingresos de las actividades ordinarias e incurrir en costos
y gastos, sobre el cual se dispone de informacion financiera y cuyos resultados de operacion
son revisados regularmente por la Administracién para la toma de decisiones sobre la
asignacion de los recursos a los segmentos y evaluar su rendimiento.
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2.22.

2.23.

Capital por Acciones

Se clasifican como instrumentos de capital ciertos instrumentos financieros, de acuerdo con
los términos contractuales de dichos instrumentos. Esos instrumentos financieros son
presentados como un componente dentro del patrimonio.

Los costos de originacion directamente atribuibles a la emision del instrumento de capital
son deducidos del costo original de dichos instrumentos.

Cambios significativos en el periodo producto del COVID-19

Desde el inicio del afio 2020, la pandemia del Coronavirus (COVID-19) se ha extendido por
todo el mundo, generando el cierre de cadenas de produccion y suministro e interrumpiendo
el comercio local e internacional, lo cual ha provocado una desaceleracion econdémica global
y afectacion negativa a diversas industrias. Las autoridades mundiales, han tenido que
adoptar, entre otras medidas, el cierre temporal de establecimientos y la cuarentena de
personas en diversas zonas, lo cual implica que empleados, proveedores y clientes no puedan
realizar sus actividades por un periodo de tiempo indefinido.

Con el proposito de mitigar y controlar los efectos adversos en la salud publica derivados de
este virus, los gobiernos de mdltiples paises, incluyendo Panamd, han establecido una serie
de medidas que restringen la movilidad y procesos productivos generando una interrupcién
en las condiciones normales de la actividad comercial mundial.

A partir del mes de septiembre de 2020, se iniciaron las aperturas de las actividades
econdmicas que se han dado de forma proporcional basada en el comportamiento del virus
y los indices de contagio en el pais. Esta apertura contempla comercios al por menor, al por
mayor, restaurantesy la industria de la construccion. Adicionalmente se levanta la restriccion
de movilidad por género, con el propdsito de reactivar la economia del pais.

El 20 de diciembre de 2020, el Gobierno decreto nuevas medidas de restriccion de movilida d
a nivel nacional producto del rebrote de contagios del virus COVID-19 en el pais. El 21 de
diciembre de 2020, quedo restringido el acceso a establecimiento comerciales de ventas al
por menor, de acuerdo con el género de las personas y cuarentena total los fines de semana.
Se espera que estas medidas continden durante el afio 2021.

Los riesgos e impactos relativos al COVID-19 han sido evaluados permanente por parte de

la Administracion y han tomado las acciones necesarias para mitigar los impactos en las
operaciones Yy resultados.
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La Administracion toma medidas prudenciales adicionales para estimar el deterioro por
cambios en los niveles de riesgo crediticio de sus clientes, desvalorizacion de instrumentos
financieros, dificultades de liquidez y concentracion de riesgo de mercado, entre otros;
evaluando:

e Evaluaciéon de la capacidad de seguir generados ingresos por contratos y comisiones con
clientes: la Administracion ha evaluado las estimaciones al respecto en el contexto de la
coyuntura econdémica actual y las expectativas sobre la cantidad de ingreso que se espera
tener derecho en sus contratos por comisiones, asi como potenciales modificaciones a
los contratos con los clientes o la probabilidad de que la entidad recaude la
contraprestacion a la que tiene derecho. Hasta la fecha no se visualizan cambios
significativos en las estimaciones relacionadas con la generacién de ingresos por
comisiones que lleven a ajustar estos estados financieros consolidados producto del
COVID-19;

e Evaluacion de los cambios en la estratégica y modelo de negocio: la Administracion no
ha realizado cambios significativos en la estrategia de negocio, que llevaran a pensar en
algin tipo de afectacion del negocio en marcha, por el contrario, en su objetivo ha sido
ser un aliado de sus clientes durante los meses de COVID-19 ofreciendo soluciones
especiales a sus clientes para mitigar los impactos de la pandemia en su capacidad de
pago;

e Evaluacién de cambios significativos en el valor razonable de las inversiones: la
Administracion evalla continuamente, las mediciones del valor razonable de los
instrumentos financieros para asegurar que reflejan las expectativas de los participantes
del mercado y los datos del mercado en la fecha de medicion, considerando las
condiciones actuales del mercado.

3. Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital en otra entidad. Las
actividades de la Comparfiia se relacionan principalmente con el uso de instrumentos
financieros y, como tal, el estado consolidado de situacion financiera se compone
principalmente de instrumentos financieros.

La Junta Directiva de la Compafiia tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las
politicas de administracién de riesgos de los instrumentos financieros. A tal efecto, se han
establecido ciertos Comités en su Casa Matriz para la administracion y vigilancia periédica
de los riesgos a los cuales estd expuesta la Compafiia. Entre estos Comités estan los
siguientes: Comité de Administracion de Riesgos, Comité de Gestion de Activos, Pasivos y
Capital y Comité de Auditoria.

Adicionalmente, la Comparfiia estd sujeta a las regulaciones de la Superintendencia del
Mercado de Valores, en lo concerniente a la gestion integral de riesgos y a la gestion del

capital.
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3.1.

El Comité de Auditoria de la Compafiia supervisa la manera en que la Administracion
monitorea el cumplimiento de las politicas y procedimientos de administracion de riesgo y
revisa si el marco de administracion de riesgo es apropiado respecto de los riesgos que
afronta la Compafiia. Este Comité es asistido por Auditoria Interna ensu rol de supervision.
Auditoria Interna realiza revisiones periddicas de los controles y procedimientos de
administracion de riesgos, cuyos resultados son reportados al Comité de Auditoria.

Las actividades de la Compafiia estan expuestas a una variedad de riesgos financieros: riesgo
de crédito, liquidez, mercado y operacional, los cuales se describen a continuacion:

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito es la probabilidad de que la entidad incurra en pérdidas, debido al
incumplimiento de las obligaciones financieras tomadas por la contraparte, emisor o deudor;
al deterioro por la disminucion en la calificacion de riesgo de éstos; a la reduccion de
ganancias y remuneraciones, a los beneficios entregados en reestructuraciones y a los costos
de recuperacion.

Gestion del riesqo de crédito

La gestion del riesgo en los ciclos de los diferentes tipos de operaciones de cuentas por cobrar
y depdsitos a plazo que realiza la Compafiia es desarrollada mediante el cumplimiento de las
politicas, procedimientos y metodologias estipuladas en el Sistema de Administracion de
Riesgo de Crédito, el cual contiene también los criterios generales para evaluar, calificar,
asumir, controlar y cubrir el mencionado riesgo. Sumado a lo anterior, la Administracion ha
desarrollado manuales de procesos y metodologias que especifican las politicas y
procedimientos para las operaciones atendidas por la organizacion y alineado a la estrategia
aprobada por la Junta Directiva para el seguimiento y control del riesgo de crédito.

Los siguientes son los instrumentos financieros de la Compafiia que estan expuestos al riesgo
de crédito y su correspondiente evaluacion:

Depositos en bancos

Los depdsitos en bancos estan colocados 100%, en la Compafiia Matriz y a corto plazo, por
lo cualno se preve el establecimiento de reservas para posibles pérdidas por riesgo de crédito.

Cuentas por cobrar

La Compafiia tiene politicas que aseguran que la prestacion de sus servicios es efectuada a
clientes con un historial de crédito apropiado, y las cuentas por cobrar son monitoreadas
periddicamente.
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Andlisis de la calidad crediticia

La siguiente tabla muestra las calificaciones de los depdsitos en bancos y los instrumentos
clasificados como valores a valor razonable con cambios en resultados, en base a las
calificaciones asignadas por las agencias calificadoras:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)

Depositos en bancos
Calificados AA-y AA+ 10,351,317 -
Calificados BBB+y menos 19,713,838 13,223,143
Sin calificacion 610,292 1,985,300

30,675,447 15,208,443
Instrumentos financieros avalor
razonable con cambios en resultados
Instrumentos de patrimonio
Calificados entre A-y A+ 258,564

Calificados entre AA-y AA+ 7,215,956 7,710,845

Sin calificacion - 1,768,921
7,215,956 9,738,330

Instrumentos de deuda

Bonos Corporativos

Calificados entre A-y A+ - 314,670

Calificados BBB+y BBB- 1,294,109 3,392,445

Calificados BB+ y menos 2,453,961 4,698,761
3,748,070 8,405,876

Bonos Soberanos

Calificados AAA - 4,022,976

Calificados BBB+y BBB- 1,189,733 2,735,486
1,189,733 6,758,462

Instrumentos financieros avalor

razonable con cambios en resultados 12,153,759 24,902,668

Instrumentos financieros avalor

razonable con cambios en otras

utilidades integrales

Intrumentos de patrimonio

Calificados entre AA-y AA+ 25,000 25,000

Sin calificacion 173,550 170,150

198,550 195,150
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Concentracion del riesgo de crédito

La Compafiia da seguimiento a la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacion
geogréafica. El analisis de la concentracion del riesgo de crédito de los diversos instrumentos
financieros a la fecha del estado consolidado de situacion financiera es el siguiente:

2020
(No Auditado)
América Estados
Latinay Unidos de
el Caribe América Panama Europa Asia Total
Activos
Depositos en bancos - 10,961,609 19,713,838 - - 30,675,447

Instrumentos financierosa
valor razonable con

cambios en resultados 1,685,345 - 10,468,414 - - 12,153,759
Instrumentos financierosa
valor razonable con
cambios en otras
utilidades integrales - - 198,550 - - 198,550
Total de activos 1,685,345 10,961,609 30,380,802 - - 43,027,756
Pasivos
Financiamientosrecibidos 52,591 - - 52,591
Comisiones por pagar 116,800 15,590 - - 132,390
Acreedores varios - - 9,713,534 - - 9,713,534
Total de pasivos 116,800 15,590 9,766,125 - - 9,898,515
2019
(Auditado)

América Estados

Latinay Unidos de

el Caribe América Panama Europa Asia Total
Activos
Dep06sitos en bancos - 1,985,300 13,223,143 - - 15,208,443

Instrumentos financierosa

valor razonable con

cambios en resultados 6,756,852 5,735,962 11,803,794 417,100 188,960 24,902,668
Instrumentos financierosa

valor razonable con

cambios en otras

utilidades integrales - - 195,150 - - 195,150
Total de activos 6,756,852 7,721,262 25,222,087 417,100 188,960 40,306,261
Pasivos
Pasivospor arrendamientos - - 13,670 - - 13,670
Comisiones por pagar 65,756 20,476 - - - 86,232
Acreedores varios - - 9,365,256 - - 9,365,256
Total de pasivos 65,756 20,476 9,378,926 - - 9,465,158
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3.2.

3.3.

Riesgo de Precio

La Compafiia estd expuesta al riesgo de fluctuaciones en los precios de sus instrumentos de
patrimonio debido a las inversiones mantenidas por la entidad y clasificadas en su estado
consolidado de situacién financiera como a valor razonable a través de otros resultados
integrales o como valor razonable con cambios en resultados.

Para administrar su exposicion al riesgo de precios que surge en instrumentos de patrimonio
la Compafia, tiene como estrategia diversificar su portafolio e invertir en posiciones
mandatarias para realizar sus operaciones.

De acuerdo al modelo de negocio, la Compafiia designa estos instrumentos de patrimonio al
VRCOUI bajo los siguientes criterios:

e Participaciones sobre instituciones que se consideran estratégicas para desarrollar las
actividades principales (core business) de la Comaparfiia, como lo son: entidades
estructuradoras de mercado, facilitadoras de la industria de medios de pago
administradoras de depositos de titulos valores, entre otros;

e Participaciones sobre instituciones de desarrollo de mercado en las cuales la Compafiia
estd obligada a mantener una participacion; e

e Inversiones en instrumentos de patrimonio para los cuales no se evidencian condiciones
de ventas probables en el mediano plazo.

Algunas de las exposiciones en instrumento de patrimonio de la Compafiia, no se negocian
publicamente y son valuadas a través de metodologias de valorizacion.

Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es la incapacidad para cumplir de manera plena y oportuna con las
obligaciones de pago en las fechas correspondientes, debido a la insuficiencia de recursos
liquidos y/o a la necesidad de asumir costos excesivos de fondeo. El riesgo de liquidez se
puede ver afectado por diversas causas, tales como: retiro inesperado de fondos aportados
por acreedores o clientes, la reduccion en el valor de las inversiones, la excesiva
concentracion de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos y pasivos, la
falta de liquidez de los activos.
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La siguiente tabla detalla los flujos de efectivo no descontados de los pasivos financieros,
reconocidos en agrupaciones de vencimiento contractual desde el periodo remanente hasta la fecha

de reporte:
2020
(No Auditado)
Dela3 De3ab
Hasta 1 afio anos afios Total Valoren libros

Pasivos

Financiamientos recibidos 52,591 - 52,591 52,591
Comisiones por pagar 132,390 - 132,390 132,390
Otros pasivos por pagar / gastos

acumulados 9,338,228 - 9,338,228 9,338,228
Total de pasivos 9,523,209 - 9,523,209 9,523,209

2019
(Auditado)
Dela3 De3ab
Hasta 1 afio afos afos Total Valoren libros

Pasivos

Pasivos por arrendamientos 13,670 - 13,670 13,670
Comisiones por pagar 86,232 - 86,232 86,232
Otros pasivos por pagar / gastos

acumulados 8,972,203 - 8,972,203 8,972,203
Total de pasivos 9,072,105 - 9,072,105 9,072,105

3.4. Riesgo de Mercado

Se entiende por riesgo de mercado la posibilidad de que se incurra en pérdidas, se reduzca
el margen financiero y/o se disminuya elvalor econdmico del patrimonio como consecuencia
de cambios enel precio de los instrumentos financieros en los que se mantengan posiciones
dentro o fuera del estado consolidado de situacion financiera, cambios en los factores
asociados a las tasas de interés o cambios en las mismas tasas o en los tipos de cambio. El
objetivo de la administracion del riesgo de mercado es evaluar y vigilar las exposiciones de
riesgo y que se mantengan dentro de los parametros aceptables optimizando el retorno sobre
el riesgo.

La evaluacion del riesgo de mercado se hace de manera periddica usando las medidas de
VaR (Valor en Riesgo) para el libro de Tesoreria. Esta metodologia consiste en identificar
todas las operaciones del portafolio que estén expuestas a riesgo de mercadoy a su vez reunir
los datos de los valores de mercado historicos considerando un periodo de 250 dias habiles.
Una vez obtenida esta informacion se procede a calcular el histograma de frecuencias de los
rendimientos a 10 dias del portafolio de inversiones y se calcula el cuantil correspondiente a
dicho histograma asociado al nivel de confianza establecido en 99%.
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3.5.

En la Compafiia los riesgos de mercado son identificados, medidos, monitoreados,
controlados y comunicados para adoptar decisiones oportunas para la adecuada mitigacion
de los mismos y para la obtencion de perfiles de riesgo-retorno acordes con las politicas de
la entidad, manteniendo las pérdidas esperadas en niveles tolerables. Los lineamientos,
politicas y metodologias para la gestion de riesgos de mercado son aprobados por la Junta
Directiva.

El cuadro a continuacion presenta un resumen del calculo del VaR, el cual se calcula por
simulacion historica, en un horizonte a 10 dias para el portafolio de inversiones de la
Compariia a la fecha del estado consolidado de situacion financiera, el cual recopila el riesgo
de tasa de interés:

2020
(No Auditado)
Actual Promedio Méaximo Minimo
VaR total 636,015 900,532 1,154,665 635,969
2019
(Auditado)
Actual Promedio Maximo Minimo
VaR total 69,388 105,266 158,662 68,060

Riesgo Operacional

El riesgo operacional es la posibilidad de incurrir en pérdidas por deficiencias, fallas o
inadecuaciones del recurso humano, de los procesos, de la tecnologia, de la infraestructura
0 por la ocurrencia de acontecimientos externos. Esta definicion incluye el riesgo legal
asociado a tales factores. Dentro de esta definicion se establece la tecnologia de la
informacién como un factor o categoria de riesgo, la cual por su naturaleza debe ser
gestionada de forma especializada. Para efectos de la Compafiia la definicion de riesgo
operacional también incluye el riesgo legal y reputacional cuando estén asociados a los
factores previamente mencionados.

La gestion de riesgo operacional de la Compafiia se apoya en el desarrollo de estrategias para
la gestion e implementacion de politicas, metodologias y herramientas para su
administracion; estando cada uno de estos elementos disefiados para apoyar a la Compafiia
en el desarrollo de sus planes estratégicos, brindando analisis de los riesgos y direccionando
las decisiones al cumplimiento de los objetivos a través de un manejo adecuado de los
riesgos. Adicionalmente, proporciona un marco integral para asegurar que la Compafiia
considera y administra efectivamente el riesgo operacional, de manera tal que se mantengan
las pérdidas operacionales dentro de los niveles aceptables y estemos protegidos ante eventos
de pérdida operacional y que sean previsibles en el futuro.
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La administracién del riesgo operacional comprende las etapas de identificar, medir,
monitorear, mitigar, y controlar e informar; asi como mantener las pérdidas dentro de los
niveles aceptables y proteger a la entidad de pérdidas en el futuro previsible.

Los duefios de procesos de todas las lineas de negocio y areas funcionales en la Compafiia
son responsables del disefio y ejecucién de los controles para mitigar el riesgo operacional y
de monitorear y evidenciar la efectividad de los controles que estén operando dentro de sus
procesos diarios.

Los niveles de control interno adecuados podran determinarse tomando como referencia la
escala y naturaleza de cada operacion de negocio, pero deben mantenerse en cumplimiento
con los estandares minimos establecidos por la entidad.

El marco de gestion de riesgo operacional comprende las siguientes responsabilidades:

e Asignacion de responsabilidad a todos los niveles y bajo un modelo de tres lineas de
defensa para la administracion del riesgo operacional y el mantenimiento de un ambiente
de control interno apropiado, bajo la supervisién de una estructura de gobierno formal;

e Identificacién, medicion y evaluacion de los riesgos operacionales y controles en
subprocesos, productos, canales, componentes tecnolégicos, proveedores y casos
especiales de negocio, a través de la evaluacién de riesgo operacional;

e Escalamiento de eventos operacionales (pérdidas potenciales, cuasi pérdidas) e
identificacion y reporte de incidentes de pérdida operacional y reporte de pérdidas
agregadas; y

e Monitoreo continuo de los indicadores de riesgo operacional establecidos por las lineas
de negocio o funciones de soporte para los principales riesgos, y seguimiento a que sean
controlados dentro los limites de tolerancia establecidos por la Administracion.

Adicionalmente, dentro del proceso de riesgo operacional se incluye la gestion de la
continuidad de negocio, cuyo objetivo se enfoca en velar por la integridad de las personas y
la imagen de la Compafia, cumpliendo con las regulaciones locales y garantizando a
nuestros clientes, accionistas y socios estratégicos que en condiciones de contingencia
(interrupcién o inestabilidad en la operacion), la Compariia estd en capacidad de brindar una
respuesta efectiva, organizada para continuar con la prestacion del servicio y las operaciones
criticas, a través de la definicién, implementacion y administracion del programa de
continuidad de negocio.

Dentro del alcance de gestion de la continuidad de negocio se establece la responsabilida d
de todas las areas de la Compariia en participar del programa de continuidad de negocio,
siendo responsables del disefio, actualizacion, implementacién y prueba de sus estrategias
de recuperacion; tomando en consideracion los riesgos para el negocio, analisis de impacto
al negocio (BIA), las necesidades de recursos y la comunicacion efectiva.
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La gestion de la continuidad de negocio se efectlia tomando como referencia cuatro frentes:
tecnologia, infraestructura, operativo y personas.

3.5.1.Riesgo Operacional Impacto Covid-19

3.6.

En general, el perfil de riesgo operacional se ha mantenido estable, han implementado ensu
totalidad los nuevos entornos operativos definidos cuando ha sido necesario. Sin embargo,
seguimos Vigilando de cerca el posible impacto del COVID-19 en nuestro perfil de riesgo y
en el entorno de control existente.

Los siguientes aspectos fueron considerados focos de gestion durante el afio 2020:

e Desempefio y soporte tecnoldgico, a fin de seguir garantizando la disponibilidad vy el
rendimiento adecuado de nuestros servicios, especialmente en transacciones online y
call centers;

e Laexposicion al riesgo de terceros, ya que se esta vigilando de cerca a los proveedores
criticos, centrandose en las capacidades de continuidad del negocio y el cumplimiento
de los acuerdos a nivel de servicio;

e Fraude y ciber-amenazas en la industria, reforzando los mecanismos del entorno de
control del banco, asi como intensificando la monitorizacion de forma preventiva;

e Riesgos relacionados con los empleados, tras el regreso a las oficinas y/o la situacion de
teletrabajo. Se han implementado medidas para asegurar un ambiente de trabajo
adecuado y seguro para todos los empleados. No se han producido acontecimientos
importantes relacionados con la situacion del COVID-19.

Administracion de Capital

El Acuerdo No0.4-2011 de 27 de junio de 2011, modificado por el Acuerdo No.8-2013 de la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, el cual dicta reglas sobre adecuacion
de capital y sus modalidades, exige que la casa de valores debe constituir y mantener libre
de gravdmenes en todo momento un patrimonio total minimo de trescientos cincuenta mil
balboas (B/.350,000); también, exige un requerimiento adicional por la prestacion del
servicio de custodia del 0.04%. La Compafiia mantiene un monto de capital muy superior a
lo requerido y no tiene endeudamiento mas que el proveniente del giro comercial normal del
negocio. (Véase Nota 23).
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4. Depositos en Bancos

Los depdsitos en bancos se resumen a continuacién para propositos de conciliacién con el
estado consolidado de flujos de efectivo:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Depositos en bancos a la vista 12,779,787 2,919,394
Depositos en bancos a plazo 17,895,660 12,289,049
30,675,447 15,208,443
Menos:
Depésitos en bancos a la vista restringidos (220,000) (220,000)
Depdsitos en bancos a plazo fijo con vencimientos
originales mayores a tres meses (17,895,660)  (12,289,049)
Efectivo y depdsitos para propdésitos del estado
consolidado de flujos de efectivo 12,559,787 2,699,394

Al 31 de diciembre de 2020, las tasas de interés anual que devengaban los depoésitos en

bancos a plazo oscilaban entre 1.25% y 3.50% (2019: 2.60% Yy 3.50%).

Al 31 de diciembre de 2020, un depodsito a la vista en banco extranjero por B/.220,000
(2019: B/.220,000) garantiza la utilizacion de la plataforma de Pershing LLC como custodio

internacional.

5. Instrumentos Financieros

Los instrumentos financieros se resumen a continuacion:

5.1. Instrumentos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Resultados

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Valor Costo Valor Costo
razonable original razonable original
Instrumentos de deudaa valor
razonable con cambios en resultados
Bonos corporativos 3,748,070 3,591,038 8,405,876 8,322,717
Bonos de la Republica de Panaméa 1,189,733 1,160,861 2,735,486 2,719,897
Bonos de los Estados Unidos de América - - 4,022,976 4,063,990
4,937,803 4,751,899 15,164,338 15,106,604
Instrumentos de patrimonio a valor
razonable con cambios en resultados
Acciones de capital 7,215,956 7,000,000 9,738,330 9,526,345
12,153,759 11,751,899 24,902,668 24,632,949
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5.2.

El valor razonable de los instrumentos de deuda es determinado por el precio de referencia
del bono publicado en la Bolsa de Valores y en sistemas electronicos de informacion bursatil.

El movimiento de los instrumentos financieros a valor razonable con cambios en resultados
se resume a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del afio 24,902,668 14,368,728
Adiciones 35,347,731 51,122,553
Ventas y redenciones, neto (48,297,959) (40,957,456)

Ganancia neta no realizada en instrumentos
financieros a valor razonable con cambios en
resultados 201,319 368,843

Saldo al final del afo 12,153,759 24,902,668

Instrumentos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Otras Utilidades Integrales

Los instrumentos financieros a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales
estan representados por acciones de Banistmo Panama Fondos de Inversion Clase “B” no
participativas, con derecho avoz y voto y acciones de capital.

Acciones por un monto de B/.43,000 (2019: B/.43,000) estan registradas a su valor nominal,
debido a que no se ha determinado su costo especifico, ni su valor razonable, tomando en
consideracion que no se cotizan enningun mercado.

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)

Acciones Clase “B” no participativas

25 acciones de Fondo Renta Fija Valor, S.A. 25,000 25,000

Acciones de capital

Latinex Holdings, Inc. 155,550 152,150

Bolsa Nacional de Productos, S. A. 18,000 18,000
198,550 195,150
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6.1.

El movimiento de los instrumentos financieros a valor razonable con cambios en otras
utilidades integrales se resume a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)

Saldo al inicio del afio 195,150 241,230
Cambios netos en valuacion de instrumentos

financieros a valor razonable con cambio en otra

utilidad integral 3,400 (21,080)
Consolidacion de subsidiarias - (25,000)
Saldo al final del afio 198,550 195,150

Mobiliario y Equipos, Neto

El mobiliario y equipos, neto comprenden los activos propios Yy activos por derecho de uso,
COmo Se resume a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Mobiliario y equipos, neto (Nota 6.1) 11,381 24,125
Activos por derecho de uso (Nota 6.2.1) - 10,969
11,381 35,094

Mobiliario y Equipos, Neto

El movimiento del mobiliario y equipos, se resumen a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Costo
Saldo al inicio del afio 93,658 146,084
Reclasificacion por la adopcion de la NIIF 16 - (58,500)
Adiciones - 6,074
Descarte (26,680) -
Transferencias de activo por derecho de uso 58,500 -
Saldo al final del afio 125,478 93,658
Depreciacion acumulada
Saldo al inicio del afio 69,533 84,925
Reclasificacion por la adopcion de la NIIF 16 - (32,906)
Gasto del afio 12,744 17,514
Descarte (26,680) -
Transferencias de activo por derecho de uso 58,500 -
Saldo al final del afio 114,097 69,533
Saldo neto al final del afio 11,381 24,125
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6.2. Arrendamientos
6.2.1. Arrendatario

Activos por derecho de uso

La Compafia ha suscrito contratos de arrendamiento participando como arrendatario sobre
oficinas administrativas y vehiculos. El movimiento durante el afio terminado el 31 de
diciembre de 2020, de los activos por derecho de uso, los cuales se resume a continuacion.

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del afio 10,969 25,594
Depreciacion por derecho de uso (10,969) (14,625)
Saldo al final del afio - 10,969

Al 31 de diciembre de 2020, se concluy6 el contrato de arrendamiento financiero por un
valor de B/.58,500 y el activo bajo contrato fue transferido al rubro de Mobiliarios y Equipo,
Neto por su valor de B/.0, basado en la vida (til de este tipo de bienes.

Pasivos por arrendamientos

El movimiento de los pasivos por arrendamientos durante el afio terminado el 31 de
diciembre de 2020, se resumen a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del afio 13,670 28,989
Amortizacion por pagos efectuados (13,670) (15,319)
Gasto de intereses 475 1,655
Intereses pagados (475) (1,655)
Saldo al final del afio - 13,670

Los pasivos por arrendamientos de bienes muebles reconocidos a la fecha, tienen un
vencimiento no mayor a un afo y ascienden a B/.0 (2019: B/.13,670).
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A continuacion, se detalla el reconocimiento de gastos de los arrendamientos en el estado
consolidado de ganancias o pérdidas por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020 y

2019:
2020
(No Auditado)
Gastos de
Gastos de Gastos de arrendamientos a
intereses depreciacion corto plazo
Bienes inmubles y
vehiculos arrendados 475 10,969 207,635
475 10,969 207,635
2019
(Auditado)
Gastos de
Gastos de Gastos de arrendamientos a
intereses depreciacion corto plazo
Bienes inmubles y
vehiculos arrendados 1,655 14,625 262,186

7. Activos Intangibles, Neto

Los activos intangibles estdn compuestos por software en uso y en proceso, Cuyos
movimientos se resume a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)

Costo

Saldo al inicio del afio 2,415,265 1,903,280
Adiciones 68,200 511,985
Descartes (1,903,280) -
Otros movimientos (liberaciones) (35,591) -
Saldo al final del afio 544 594 2,415,265
Amortizacion acumulada

Saldo al inicio del afio 1,903,280 1,830,462
Gasto del afio 70,100 72,818
Reclasificacion de mobiliario y equipos (1,903,280) -
Saldo al final del afio 70,100 1,903,280
Saldo neto al final del afio 474,494 511,985
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8.

Otros Activos

Los otros activos se resumen a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)

Cuentas por cobrar, operaciones de bolsa 880,844 -
Comisiones Yy cuentas por cobrar diversas, neto
(Nota 8.1) 346,942 406,494
Impuestos y gastos pagados por anticipado 206,280 283,485
Fondo de cesantia 173,338 159,833
Depositos de garantia - 10,000
Otros 64,469 38,396

1,671,873 898,208

8.1 Comisiones y Cuentas por Cobrar Diversas, Neto

Las comisiones y cuentas por cobrar se resumen a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Comisiones por cobrar 305,832 338,092
Cuentas por cobrar 54,286 85,967
Reserva para cuentas por cobrar (13,176) (17,565)
346,942 406,494

El movimiento de la reserva para cuentas por cobrar, segun las diferentes metodologias, se
resume a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del afio 17,565 6,657
Liberacién / Provision por deterioro de cuentas por
cobrar (4,389) 10,908
Saldo al final del afio 13,176 17,565
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A continuacién, se resumen las comisiones Yy cuentas por cobrar diversas bajo el modelo
simplificado segin mora:

2020
(No Auditado)
Tasa de
pérdida Valor en
promedio Valoren Menos libros,
ponderada libros reserva neto
0 dias 3.66% 360,118 13,176 346,942
Reserva para pérdidas crediticias
esperadas al 31 de diciembre de 2020 360,118 13,176 346,942
2019
(Auditado)
Tasa de
pérdida Valoren
promedio Valor en Menos libros,
ponderada libros reserva neto
0 dias 1.76% 295,890 5,205 290,685
1- 30 dias 4.16% 64,360 2,679 61,681
31-59dias 15.05% 63,809 9,681 54,128
Reserva para pérdidas crediticias
esperadas al 31 de diciembre de 2019 424,059 17,565 406,494
9.  Acreedores Varios
Los acreedores varios se resumen a continuacion:
2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Otros pasivos por pagar 8,446,085 8,776,639
Operaciones de bolsa 880,844 -
Prima de antigiiedad 171,043 208,345
Provisiones laborales por pagar 116,645 110,531
Seguridad social por pagar 57,097 59,838
Otros impuestos 30,521 14,839
Gastos acumulados 11,299 195,064
9,713,534 9,365,256

Los otros pasivos por pagar constituyen principalmente obligaciones con una empresa
relacionada por B/.8,422,673 (2019: B/.8,444555). (Véase Nota 18).
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10. Contingencias

Al 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2019, la Compafiia no mantiene casos
probables en su contra u otras contingencias.

El valor de los canones anuales de arrendamiento de los contratos de ocupacién estimado,
son los siguientes:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Hasta un afo 207,635 207,635
De 2 a 4 afios 622,906 -
Mas de 5 afios 207,635 -
1,038,176 207,635

11. Acciones Comunes
La composicion de las acciones comunes de capital se resume a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)

500 acciones comunes autorizadas y emitidas sin
valor nominal 150,000 150,000

12. Ingresos Procedentesde Contratos

Los ingresos procedentes de contratos se resumen a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Comisiones por fondos mutuos 2,663,277 2,314,908
Comisiones por venta de valores y otros 2,090,037 1,502,959
Comisiones por administracion de cartera 939,663 807,191
Custodia 569,122 497,576
6,262,099 5,122,634
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13. Ingresos no Procedentes de Contratos

Los ingresos no procedentes de contratos se resumen a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Diferencial de precio en negociacion 1,671,266 1,171,865
Fondo de cesantia 8,861 7434
Otros ingresos 698 2,290
1,680,825 1,181,589
14. Ganancia Netaen Valores
La ganancia neta en valores se resume a continuacion:
2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Ganancia neta en instrumentos financieros a valor
razonable con cambios en resultados 201,319 1,290,221
Dividendos sobre instrumentos financieros a valor
razonable con cambios en resultados 4 445 292373
Dividendos sobre instrumentos financieros a valor
razonable con cambios en otras utilidades integrales 16,177 14,695
221,941 1,597,289
15. Gastos por Comisiones y Otros Gastos
Los gastos por comisiones y otros gastos se resumen a continuacion:
2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Gastos por comisiones:
Comisiones de corresponsalia 1,229,113 1,050,047
Otras comisiones 569,231 569,779
Servicios bancarios 163 7411
Comisiones de custodia de valores 17,558 6,687
1,816,065 1,633,924
Otros gastos:
Servicios administrativos 341,712 341,712
Otros 268,703 291,508
610,415 633,220
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16.

17.

Salarios y Otros Costos del Personal

Los gastos y otros costos del personal se resumen a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Salarios 1,125,488 1,043,555
Prestaciones laborales 490,253 487431
Gastos de representacion 310,724 303,641
Beneficios a empleados 132,492 249,342
Prima de antigiiedad 93,779 10,197
2,152,736 2,094,166

Impuesto sobre laRenta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafiias constituidas en la Republica
de Panama estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres ultimos afios
presentados.

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, estan exentas del pago del impuesto sobre la
renta las ganancias provenientes de operaciones extranjeras, los intereses ganados sobre
depdsitos a plazo en bancos locales, de bonos u otros titulos registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores y listados en la Bolsa de Valores de
Panama, S. A., y de valores y de préstamos al Estado y sus instituciones auténomas y
semiauténomas.

La tasa de impuesto sobre la renta es del 25% a partir del 1 de enero de 2014 para las
entidades financieras.

La Ley No.52 de 28 de agosto de 2012, restituyé el pago de las estimadas del impuesto sobre
la renta a partir de septiembre de 2012. De acuerdo con la mencionada Ley, las estimadas el
impuesto sobre la renta deberdn pagarse en tres partidas iguales durante los meses de junio,
septiembre y diciembre de cada afio.

La Ley No0.8 de 15 de marzo de 2010, introduce la modalidad de tributacion presunta del
impuesto sobre la renta, obligando atoda persona juridica que devengue ingresos en exceso
a un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base imponible de
dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable calculada por el
meétodo ordinario establecido en el Codigo Fiscal y (b) la renta neta gravable que resulte de
aplicar, al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesentay siete por ciento (4.67%).
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Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razon del impuesto calculado bajo el
meétodo presunto o que, por razon de la aplicacién de dicho método presunto, su tasa efectiva
exceda las tarifas del impuesto aplicables a su renta neta gravable bajo el método ordinario
para el afio fiscal de que se trate, podran solicitar a la Autoridad Fiscal que les autorice el
célculo del impuesto bajo el método ordinario de célculo. La Compafiia ha aplicado
histéricamente el método ordinario para el calculo del impuesto sobre la renta y no ha
aplicado la excepcién del CAIR.

La Ley No0.33 de 30 de junio de 2010, modificada por la Ley No.52 de 28 de agosto de 2012,
adiciond el Capitulo 1X al Titulo 1 del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, denominado Normas
de Adecuacion a los Tratados o Convenios para Evitar la Doble Tributacién Internacional,
estableciendo el régimen de precios de transferencia aplicable a los contribuyentes que
realicen operaciones con partes relacionadas residentes en el extranjero. Estos
contribuyentes deben determinar sus ingresos, costos y deducciones para fines fiscales en
sus declaraciones de rentas, con base en el precio 0 monto que habrian acordado partes
independientes bajo circunstancias similares en condiciones de libre competencia, utilizando
los métodos establecidos en la referida Ley No.33.

Esta Ley establece la obligacion de presentar una declaracion informativa de operaciones
con partesrelacionadas (informe 930 dentro de los seis meses siguientes al cierre del ejercicio
fiscal correspondiente, asi como de contar, con un estudio de precios de transferencia que
soporte lo declarado mediante el informe 930). Este estudio deberd ser entregado a
requerimiento de la Autoridad Fiscal, dentro de un plazo de 45 dias contados a partir de la
notificacion del requerimiento. La no presentacion de la declaracion informativa dara lugar
a la aplicacion de una multa equivalente al uno por ciento (1%) del valor total de las
operaciones llevadas a cabo con partes relacionadas.

Incertidumbre sobre el tratamiento del impuesto sobre la renta

En el proceso de determinacion del impuesto corriente y el impuesto diferido para periodos
sujetos a revision por parte de la autoridad fiscal, han sido aplicadas las normas
correspondientes y se han realizado interpretaciones para tomar posiciones, sobre las cuales
podrian surgir diferentes interpretaciones a las realizadas por la Compafiia. Por lo tanto, una
disputa o inspeccion por parte de la autoridad fiscal sobre un tratamiento fiscal especifico
puede afectar la contabilidad del activo o pasivo por impuesto diferido o corriente, de
acuerdo con los requisitos de la NIC 12.

La Administracién considera que sus acciones sobre las estimaciones Y juicios realizados en
cada periodo fiscal corresponden a las indicadas por la normativa tributaria vigente, por lo
que no ha considerado necesario reconocer ninguna disposicion adicional en los estados
financieros consolidados.
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17.1

17.2.

Monto Reconocido en el Estado Consolidado de Ganancias o Pérdidas

El gasto de impuesto sobre la renta se resume a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Impuesto causado:

Periodo corriente 221,014 131,835
221,014 131,835

Impuesto diferido:

Reservas para cuentas por cobrar 1,092 (2,730)
222,106 129,105

Conciliacion del Impuesto sobre la Renta

La conciliacion del gasto de impuesto sobre la renta sobre la utilidad financiera con el gasto
de impuesto sobre la renta fiscal, se resume a continuacion:

2020 2019

(No Auditado) (Auditado)
Ganancia antes del impuesto sobre la renta 3,220,557 2,946,475
Impuesto sobre la renta calculado al 25% 805,139 736,619
Efecto de impuesto sobre ingresos extranjeros,
exentos y no gravables (1,517,381) (1,627,721)
Efecto de impuesto sobre costos y gastos no
deducibles 934,348 1,020,207
Impuesto sobre la renta 222,106 129,105
Tasa efectiva 6.90% 4.38%

La Administracion hizo sus estimaciones del impuesto sobre la renta diferido activo y pasivo,
utilizando la tasa impositiva vigente de acuerdo con su legislacion fiscal.
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La conciliacion del impuesto sobre la renta diferido activo se resume a continuacion:

2020
(No Auditado)

Impuesto sobre la renta diferido Reconocimiento
activo Saldo inicial en resultados Saldo final
Reservas de cuentas por cobrar 4,394 (1,092) 3,302

2019

(Auditado)

Impuesto sobre la renta diferido Reconocimiento
activo Saldo inicial en resultados Saldo final
Reservas de cuentas por cobrar 1,664 2,730 4,394

Con base en los resultados actuales y proyectados, la Compafiia considera que habra ingresos
gravables suficientes para absorber los impuestos diferidos activos que se presentan en el
estado consolidado de situacion financiera.

18. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

El estado consolidado de situacion financiera y el estado consolidado de ganancias o
pérdidas incluyen saldos y transacciones con partes relacionadas, las cuales se resumen asi:

Directoresy personal gerencial

clave Compafiia Matriz Compaifiias relacionadas
2020 2019 2020 2019 2020 2019
(No Auditado) (Auditado) (No Auditado) (Auditado) (No Auditado) (Auditado)
Activos
Depsitos en bancos - - 19,713,821 13,223,143 - -

Instrumentos financieros a valor

razonable con cambios en

resultados - - 768,616 348,242 7,215,956 9,850,530
Instrumentos financieros a valor

razonable con cambio en otras

utilidades integrales - - - - 25,000 25,000
Otros activos 497 7,265 - - 126,812 122,766
Pasivos
Financiamientos

Recibidos - - 52,591 - - -
Pasivos por arrendamiento - - - - - 13,670
Comisiones por pagar - - - - 116,318 65,756
Acreedores varios - - - - 8,422,673 8,444,555
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Las cuentas por cobrar a Directores y personal gerencial clave se conceden con los mismos
términos y condiciones que estan disponibles para otros empleados. Los términos y las
condiciones se basan en los otorgados a terceros ajustados por un menor riesgo de crédito.

Al 31 de diciembre de 2020, se mantenian cuentas por cobrar a personal gerencial clave por
B/.497, a una tasa de interés de 8%, (2019: B/.7,265, a una tasa de interés de 8%). No se han
otorgado beneficios de largo plazo o post-empleo a directores ni personal gerencial clave.

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2020, los siguientes rubros de ingresos y gastos
se incluyen en los montos agregados, producto de los saldos antes descritos:

Directoresy personal gerencial clave Compafiia Matriz Compafiiasrelacionadas
2020 2019 2020 2019 2020 2019
(No Auditado) (Auditado) (No Auditado) (Auditado) (No Auditado) (Auditado)
Ingresos por servicios
financierosy otros:
Intereses ganados sobre
depdsitosen bancos - - 431,858 404,439 - -
Ganancia netaen valores - - 18,518 36,790 - 103,982
Ingresos de operaciones
Administracién de activos,
custodia y corretaje de valores - - 240,155 406,286 1,577,799 840,773

Gastos de interesessobre:
Financiamientosrecibidos - - 98,968 2,305 - -

Financiamientos por derecho
de uso - - - - 475 1,655

Gasto por servicios
financierosy otros:
Gastos por comisiones - - 163 104 1,229,113 1,050,047

Gastos generalesy

administrativos
Salarios y otros costos del

personal 247,855 257,414 - - - -
Alquiler y servicios

administrativos - - 549,347 603,898 - -

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2020, se pagaron dietas por B/.18,537
(2019: B/.11,715), en concepto de asistencia a reuniones de Junta Directiva y Comités de
apoyo.

19. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Los valores razonables de los activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basan en precios de mercado cotizados o cotizaciones de precios de un
proveedor. Paratodos los demas instrumentos financieros, la Compafiia determina el valor
razonable utilizando otras técnicas de valuacion.
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19.1.

Instrumentos Financieros Medidos a Valor Razonable - Niveles de Valor Razonable

La tabla a continuacion analiza los instrumentos financieros medidos avalor razonable sobre
una base recurrente. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de jerarquia
de valor razonable, basados en los datos de entradas y técnicas de valoracion utilizados:

Instrumentos de deuda a valor
razonable con cambios en resultados
Bonos corporativos

Bonos de la Republica de Panama

Instrumentos de patrimonio a valor
razonable con cambios resultados
Acciones de capital

Instrumentos de patrimonio a valor
razonable con cambios en otras
utilidades integrales

Acciones de capital

Instrumentos de deuda a valor
razonable con cambios en resultados
Bonos corporativos

Bonos de la Republica de Panama

Bonos de los Estados Unidos de América

Instrumentos de patrimonio a valor
razonable con cambios en resultados
Acciones de capital

Instrumentos de patrimonio a valor
razonable con cambios en otras
utilidades integrales

Acciones de capital

2020
(No Auditado)

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

3,748,070 - - 3,748,070
- 1,189,733 - 1,189,733
3,748,070 1,189,733 - 4,937,803
- 7,215,956 - 7,215,956
- - 198,550 198,550
3,748,070 8,405,689 198,550 12,352,309
2019
(Auditado)

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
8,405,876 - - 8,405,876
2,735,486 - - 2,735,486
4,022,976 - - 4,022,976

15,164,338 - - 15,164,338
2,319,046 7,419,284 - 9,738,330
- - 195,150 195,150
17,483,384 7,419,284 195,150 25,097,818
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La Administracion utiliza las siguientes técnicas de valoracion para instrumentos financieros

de Nivel 1y Nivel 2:

Instrumento financiero

Técnicade valoracion

Instrumento de deuda

Instrumento de capital

El precio se toma del proveedor principal contratado
por la Compafiia y se evalia la liquidez del bono.

El precio esta detallado en el Prospecto y su célculo
se define como la suma del valor de mercado o valor
justo de cada inversion del Fondo a los rendimientos
obtenidos, restandole las comisiones y demas costos
y gastos asociados a la operacion del Fondo y
dividiendo el resultado entre el ndmero de las
Acciones Comunes de la Clase “A” emitidas y en
circulacion del Fondo.

19.2. Medicién a Valor Razonable de Nivel 3

La tabla a continuacion presenta una conciliacion de los saldos de apertura con los saldos de
cierre de los instrumentos financieros medidos a valor razonable sobre una base recurrente
clasificados enel Nivel 3 por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020 y 2019:

Acciones de capital

Saldo al inicio del afio

Cambios netos en valuacion de instrumentos
financieros a valor razonable con cambio en otra

utilidad integral

Consolidacion de subsidiarias

Saldo al final del afo

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
195,150 241,230
3,400 (21,080)
- (25,000)
198,550 195,150

La siguiente tabla resume la informacion acerca de variables no observables significativas
utilizadas, en la medicion de los instrumentos financieros clasificados como Nivel 3 de la
jerarquia del valor razonable:

Valor razonable

Dato de entrada - Medida de
significativo no Criteriosorango sensibilidada los
Tipo de instrumento Técnica de valoracion observable de estimacién insumos

Instrumentos de Capital

Se tomael dlitimo

precio de compra/venta referencia observable precio de compra /
reflejado en la Bolsa
de Valores de Panama.

Se toma el Ultimo
precio de compra/

Precio o valor de Se toma el dltimo

de la accion. venta reflejado en la venta reflejado en
Bolsa de Valores de la  Bolsa de
Panama. Valores de
Panama.
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19.3. Instrumentos Financieros no Medidos a Valor Razonable

La siguiente tabla analiza el valor razonable de los instrumentos financieros que no se miden
a valor razonable clasificados en el Nivel 3:

2020
(No Auditado)
Nivel 3 Valor Valor en libros
razonable

Activos
Depdsitos en bancos a la vista 12,779,787 12,779,787 12,779,787
Depositos en bancos a plazo 18,010,359 18,010,359 17,895,660
Otros activos / cuentas por cobrar 346,942 346,942 346,942

31,137,088 31,137,088 31,022,389
Pasivo
Financiamientos recibidos 52,591 52,591 52,591

2019
(Auditado)
Nivel 3 Valor Valor en libros
razonable

Activos
Depdsitos en bancos a la vista 2,919,394 2,919,394 2,919,394
Depositos en bancos a plazo 12,315,286 12,315,286 12,289,049
Otros activos / cuentas por cobrar 406,494 406,494 406,494

15,641,174 15,641,174 15,614,937
Pasivo
Pasivo por arrendamientos 13,670 13,670 13,670

La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas utilizados
en los activos y pasivos financieros no medidos avalor razonable clasificados en la jerarquia

de valor razonable dentro del Nivel 3:

Técnicade valoracion y datos de entrada

Instrumentos financieros utilizados

Efectivo, depésitos a la vista o a | Se utiliza el valor en libros de estos instrumentos
plazo en bancos, depésitos a la vista | simpre que los mismos cuenten con un
0 de ahorro de clientes y cuentas por | vencimiento a corto plazo.

cobrar.

Depoésitos a plazo de clientes o | Representa los flujos de efectivo futuros
bancos, financiamientos recibidos y | descontados a valor presente, utilizando curvas de
titulos de deuda emitidos. mercado o referencias de tasa de interés apropiadas.
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20.

21.

22.

Contrato Promocion de Servicios

La Compafiia mantiene un contrato con su subsidiaria, para promocionar sus productos y
servicios en territorio colombiano y entre residentes colombianos. Dichos productos y
servicios incluyen:

o Compra y venta de valores por cuenta de terceros o por cuenta propia;

o Manejo de cuentas de custodia;

o Asesoria de inversiones;

o Otorgamiento de préstamos de valores y de dinero para la adquisicion de valores;

o Negociacion de futuros estandarizados en los mercados internacionales, a través de las
contrapartes con quienes se celebren contratos para estos efectos;

o Administracion de portafolios de los clientes;

o Fondos de Inversién promovidos por la casa de valores.

Bajo este contrato de promocién, la Compafiia paga una remuneracion mensual variable la
cual se refleja en el gasto de comisiones.

Otros Contratos

La Compafiia ha suscrito un contrato de servicios de compensacion, custodia y ejecucion de
ordenes con Pershing LLC. Dicho contrato no implica la sesion de los derechos sobre los
clientes actuales de la Compaiiia.

También mantiene contratos con Franklin Templeton, Schroders, Investec, Black Rock,
Legg Mason, Old Mutual, Alliance Bernstein y Banistmo Panama Fondos de Inversion, por
distribucion de fondos de terceros los siete primeros, y administracion de inversiones, el
altimo.

Estos servicios generan ingresos mensuales variables, que dependen del tipo y el volumen
de servicios otorgados Yy los cuales se revelan en los ingresos por comisiones de la Compafiia.

Monto Administrado de Cuentas de Clientes

El Articulo No.22-A del Acuerdo No0.3-2015 de 10 de junio de 2015, el cual modifica el
Acuerdo No.4-2011 de 27 de junio de 2011, establece lo siguiente para la revelacion de los
estados financieros consolidados:

o Los estados financieros consolidados de las casas de valores deberan incluir una nota
denominada "Monto Administrado de Cuentas de Clientes”, cuyo detalle debera
incluir los saldos de cuentas bancarias y de custodios y/o corresponsales de los clientes
tanto para las cuentas discrecionales o no discrecionales, asi como revelacion de las
posiciones propias y efectivos en custodia, de las mismas casas de valores.
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El detalle de los servicios de custodia de valores a clientes se presenta a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)

Valores en custodialocal - no discrecional
Central Latinoamericana de Valores, S. A. 1,013,777,130 999,010,352
Valores en custodio extranjero - no
discrecional
Caseis Investor Services Luxembourg 25,222 24,082
Permal Fund Services Curacao B.V. 40,207 47,388
HSBC New York 34,601 34,601
Paradigm Equities Ltd. 10,266 10,753
Pershing LLC 794,976,668 777,814,780
Waypoint Absolute Return Fund Ltd. 1,492 1,414
Efectivo en custodio extranjero - no
discrecional
Pershing LLC 161,422,292 77,082,718
Efectivo en custodios extranjeros - cuentas
discrecionales 6,280,475 1,298,707
Inversiones en valores cuentas discrecionales 101,362,875 79,830,583
Inversiones en valores cuentas no
discrecionales 787,047,391 713,181,027

2,864,978,619 2,648,336,405

Las cuentas bancarias e inversiones bajo posicion propia, por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2020 y 2019 se resumen a continuacion:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)

Depdsitos en bancos 30,675,447 15,208,443
Instrumentos financieros a valor razonable con
cambios en resultados 12,153,759 24,902,668
Instrumentos financieros a valor razonable con
cambio en otra utilidad integral 198,550 195,150

43,027,756 40,306,261

5
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22.1. Operacion de Segmento

Adicionalmente, aquellas casas de valores que poseen mas de una licencia o actividad
autorizada, con especial atencién de aquellas que se encuentran bajo una misma razén social,
como por ejemplo, sin limitar: Licencia Bancaria, Licencia de Asesor de Inversion, Licencia
de Administrador de Inversion; deberan revelar informacion sobre los activos y pasivos,
ganancia o perdida declarada por actividad, incluidos los ingresos ordinarios y gastos
contabilizados en dicha ganancia o pérdida, los activos y pasivos que respaldan la actividad,
el balance de situacion por actividad autorizada, pasivos y activos de cliente de los ingresos
y egresos relacionados con las operaciones, el resultado neto de las mismas, patrimonio y la
base de la valoracion.

El detalle de los activos, pasivos y ganancia atribuible a cada actividad o segmento de
negocio se resumen a continuacion:

2020
(No Auditado)

Administrador de

Casade Valores - Total
Inversiones

Activos

Depdsitos en bancos 28,389,050 2,286,397 30,675,447
Instrumentos financieros a valor razonable con cambios en

resultados 12,153,759 - 12,153,759
Instrumentos financieros a valor razonable con cambios en

otras utilidades integrales 198,550 - 198,550
M obiliario y equipos, neto 11,381 - 11,381
Activos intangibles, neto 474,494 - 474,494
Impuesto sobre la renta diferido 3,302 - 3,302
Otros activos 1,545,061 126,812 1,671,873
Total de activos 42,775,597 2,413,209 45,188,806
Pasivos

Financiamientos recibidos 52,591 52,591
Comisiones por pagar 132,390 - 132,390
Acreedores varios 9,713,534 - 9,713,534
Total de pasivos 9,898,515 - 9,898,515
Patrimonio
Acciones comunes 150,000 - 150,000
Capital adicional pagado 2,089,458 - 2,089,458
Valuacién actuarial de beneficios definidos 2,861 - 2,861
Reserva para valuacion de inversiones en valores 136,496 - 136,496
Utilidades retenidas 30,498,267 2,413,209 32,911,476
Total de pasivos y patrimonio 42,775,597 2,413,209 45,188,806
Ingresos 7,080,030 1,534,670 8,614,700
Gasto de intereses (99,443) - (99,443)
Gastos por comisiones y provisiones (1,811,676) - (1,811,676)
Gastos generales y administrativos (3,469,574) (13,450) (3,483,024)
Impuesto sobre la renta (222,106) - (222,106)
Ganancianeta 1,477,231 1,521,220 2,998,451
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2019
(Auditado)

Administrador

Casade Valores de Inversiones Total

Activos

Depdsitos en bancos 14,439,220 769,223 15,208,443
Instrumentos financieros a valor razonable con cambios en

resultados 24,902,668 - 24,902,668
Instrumentos financieros a valor razonable con cambios en

otras utilidades integrales 195,150 - 195,150
M obiliario y equipos, neto 35,094 - 35,094
Activos intangibles, neto 511,985 - 511,985
Impuesto sobre la renta diferido 4,394 - 4,394
Otros activos 775,442 122,766 898,208
Total de activos 40,863,953 891,989 41,755,942
Pasivos
Pasivo por arrendamientos 13,670 - 13,670
Comisiones por pagar 86,232 - 86,232
Acreedores varios 9,365,256 - 9,365,256
Total de pasivos 9,465,158 - 9,465,158
Patrimonio
Acciones comunes 150,000 - 150,000
Capital adicional pagado 2,089,458 - 2,089,458
Valuacion actuarial de beneficios definidos (37,580) - (37,580)
Reserva para valuacion de inversiones en valores 133,096 - 133,096
Utilidades retenidas 29,063,821 891,989 29,955,810
Total de pasivos y patrimonio 40,863,953 891,989 41,755,942
Ingresos 7,497,943 840,773 8,338,716
Gasto de intereses (3,960) - (3,960)
Gastos por comisiones y provisiones (1,644,832) - (1,644,832)
Gastos generales y administrativos (3,726,849) (16,600) (3,743,449)
Impuesto sobre la renta (129,105) - (129,105)
Ganancianeta 1,993,197 824,173 2,817,370

“%
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23.

23.1.

Principales Leyes y Regulaciones Aplicables

Ley de Valores

Las operaciones de puesto de bolsa en Panama estan reguladas por la Superintendencia del
Mercado de Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto Ley No.1 de 8 de
julio de 1999, reformado mediante la Ley No.67 de 1 de septiembre de 2011, emitido por
la Superintendencia del Mercado de Valores, el cual indica que las mismas estan obligadas
a cumplir con las normas de adecuacion de capital, relacion de solvencia, fondo de capital,
indice de liquidez, concentracién de riesgo de crédito y gastos de estructura.
Adicionalmente, el 18 de septiembre de 2013, la Superintendencia del Mercado de Valores,
emitid el Acuerdo No.8-2013, por medio del cual se modifican ciertas disposiciones del
Acuerdo N0.4-2011 de 27 de junio de 2011 sobre adecuacién de capital y sus modalidades.

A continuacién, se presenta una descripcion de las reglas incluidas en el
Acuerdo No0.4-2011 de la Superintendencia del Mercado de Valores y los indices sobre
cada una de estas disposiciones:

e Capital total minimo requerido: las casas de valores deberan constituir y mantener libre
de gravamenes, en todo momento un capital total minimo de B/.350,000;

e Fondos de capital: los fondos de capital de las casas de valores no pueden ser, en
ningdn momento, inferiores al capital total minimo; y

e Relacion de solvencia: las casas de valores deben mantener en todo momento una
relaciéon de solvencia minima del ocho por ciento (8%) del total de sus activos y
operaciones fuera de balance, ponderado en funcion a sus riesgos;

e Coeficiente de liquidez: las casas de valores deberdn mantener en todo momento un
volumen de inversiones en activos liquidos, que serda como minimo del diez por ciento
(10%) de la totalidad de sus pasivos exigibles con plazo residual inferior a un (1) afio;

e En caso de que la casa de valores incluya en su plan de negocios actividades tales
como: reportes que implican un cargo por financiamiento al tenedor original del titulo,
operaciones que implican venta a plazo, operaciones que tengan estipuladas llamadas
a margen, operaciones apalancadas, ventas en corto, operaciones con derivados (en las
posiciones de ventas de opciones y futuros), swaps o permutas financieras, hedge fund,
actividad Forex, y cualquier otra que de forma posterior instruya la Superintendencia
mediante acuerdo, deberd cumplir conun indice de liquidez de treinta por ciento (30%)
de la totalidad de sus pasivos exigibles con plazo residual inferior a un afio;

e Concentraciones de riesgo de crédito: los riesgos que mantenga la casa de valores con
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
fondos de capital.
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En todo caso, el valor de todos los riesgos que una casa de valores contraiga y mantenga
con un mismo emisor, cliente o grupo de emisores o clientes relacionados entre si, no podra
exceder del treinta por ciento (30%) del valor total de sus fondos de capital. Tampoco el
conjunto de las situaciones de concentracion de una casa de valores podra superar ocho (8)
veces el valor de los fondos de capital de una casa de valores.

A continuacion se resumen los principales indices de la Compafiia:

2020 2019
(No Auditado) (Auditado)
Capital primario 35,733,613 32,691,320
Deducciones al capital primario (1,837,204) (1,911,825)
Fondos de capital menos deducciones 33,896,409 30,779,495
Relacion de solvencia 281% 223%
Coeficiente de liquidez 226% 247%
Gasto de estructura 883% 802%

Relacidn de solvencia

La relacion de solvencia registrada para el 31 de diciembre de 2020 es la siguiente:

Relacion de solvencia Fechaobservada
Minimo 67.3% 17 de julio de 2020
Maximo 293.1% 2 de diciembre de 2020
Cierre de ejercicio 280.9% 31 de diciembre de 2020

Fondos de capital

Los fondos de capital registrados para el 31 de diciembre de 2020 son los siguientes:

Fondos de capital Fechaobservada
Minimo 29,902,768 9 de abril de 2020
Maximo 33,896,409 31 de diciembre de 2020
Cierre de ejercicio 33,896,409 31 de diciembre de 2020
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Coeficiente de liquidez

El coeficiente de liquidez registrado para el 31 de diciembre de 2020 es el siguiente:

Indice de liquidez Fechaobservada
Minimo 137.2% 31 de marzo de 2020
Mé&ximo 300.2% 31 de julio de 2020
Cierre de ejercicio 225.7% 31 de diciembre de 2020

Situaciones de concentracion

Al 31 de diciembre de 2020, no se presentaron ni se mantenian situaciones de
concentracion.
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