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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Accionista y Junta Directiva de
Global Valores, S. A.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Global Valores, S. A. (la “Empresa”) que comprenden el estado
de situacion financiera al 30 de junio de 2019, el estado de ganancia o pérdida, el estado de ganancia o pérdida
y otro resultado integral, el estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el afo
terminado en esa fecha, y las notas a los estados financieros, asi como un resumen de las politicas contables
significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera de Global Valores, S. A. al 30 de junio de 2019 y su desemperio financiero
y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF’s).

Base para la Opinion

Llevamos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Nuestras
responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la seccion de
Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe. Somos
independientes de la Empresa de acuerdo con el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del
Consejo de Normas Internacionales de Etica para los Contadores Profesionales (Cédigo de Etica IESBA) vy el
Cédigo de Etica Profesional para los Contadores Publicos Autorizados de Panaméa (Capitulo V de la Ley 57
del 1 de septiembre de 1978), y hemos cumplido las demds responsabilidades de ética de conformidad con
esos requerimientos y con el Cédigo de Etica IESBA. Creemos que la evidencia de auditoria que hemos
obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién.

Responsabilidades de la Administracion y los Encargados del Gobierno Corporativo por los Estados
Financieros

La Administracidon es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los estados financieros de
acuerdo con las NIIF’s, y del control interno que la Administraciéon determine como necesario para permitir la
preparacion de estados financieros que no contengan errores importantes, ya sea debido a fraude o error.

Al preparar los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la capacidad de la Empresa
para continuar como negocio en marcha, revelar, segun sea aplicable, los asuntos relacionados con el negocio
en marcha y usar la contabilizacién de situaciones de negocio en marcha, a menos que la Administracion
pretenda liquidar la Empresa o cesar las operaciones, o no tiene una alternativa mas realista que hacerlo.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de supervisar el proceso de informacion
financiera de la Empresa.

Deloitte LATCO
Firma miembro de
Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener la seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto no tienen
errores importantes, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe del auditor que incluye nuestra opinién.
La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria llevada a
cabo de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detectara un error importante cuando
éste exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y se consideran importantes si, individualmente o de
manera acumulada, puede esperarse que influyan en las decisiones econémicas de los usuarios realizadas
tomando en cuenta estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, ejercemos el juicio
profesional y mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

o Identificamos y evaluamos los riesgos de error importante en los estados financieros, debido a fraude o
error, disefiamos y realizamos procedimientos de auditoria en respuesta a esos riesgos, y obtenemos
evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.
El riesgo de no detectar un error importante que resulte de fraude es mayor que uno que resulte de error,
debido a que el fraude puede involucrar colusién, falsificacién, omisiones intencionales, declaraciones
erréneas, o la violacién del control interno.

° ~ Obtenemos una comprensién del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el propdsito de
expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Empresa.

° Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas hechas por la Administracion.

° Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracién de la contabilizacion de situaciones
de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre
importante en relacién con eventos o condiciones que puedan dar lugar a una duda significativa acerca
de la capacidad de la Empresa para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre importante, se requiere que dirijamos la atencién en nuestro informe de auditoria a las
revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas revelaciones son inadecuadas,
modifiquemos nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida en
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los eventos o condiciones futuras pueden causar
que la Empresa deje de ser un negocio en marcha.

° Evaluamos la presentacion, estructura y contenido generales de los estados financieros, incluyendo las
revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de manera
que logren su presentacion razonable.

Comunicamos a los encargados del gobierno corporativo sobre, entre otros asuntos, el alcance y oportunidad
planeados de la auditoria y los hallazgos de auditoria significativos, incluyendo cualquier deficiencia
significativa en el control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

(DE/DNTE-

22 de agosto de 2019
Panaméd, Republica de Panama



Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Estado de situacion financiera
Al 30 de Junio de 2019
(En balboas)

Notas 2019 2018

Activos
Depdsitos en bancos:

A la vista local 7 2,509,230 1,136,598

A la vista extranjero 1,158,889 310,522

A plazo local 7 5,300,000 5,300,000
Total de depdsitos en bancos 6,12 8,968,119 6,747,120
Inversiones en valores 5,8,12 2,713,954 3,365,101
Otros activos 9 235,207 260,046
Total de activos 11,917,281 10,372,267
Pasivos y patrimonio
Pasivo:

Otros pasivos 7,10 369,052 251,444
Patrimonio:

Acciones comunes con valor nominal de B/.100 cada una,

autorizadas, emitidas y en circulacion 5,000 500,000 500,000

Reserva a valor razonable 313,673 325,627

Utilidades no distribuidas 10,734,556 9,295,196
Total de patrimonio 11,548,229 10,120,823
Total de pasivo y patrimonio 11,917,281 10,372,267

Las notas que se acomparan forman parte integral de estos estados financieros.



Global Valores, S. A.

(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Estado de ganancias o pérdidas

por el afo terminado el 30 de junio de 2019

(En balboas)

Ingresos de operaciones:
Comisiones por corretaje
Intereses ganados sobre depodsitos
Intereses ganados sobre inversiones
Ganancia en venta de valores
Otros ingresos

Total de ingresos
Reversion de provision de Inversiones

Gastos de intereses y comisiones

Total de ingresos de operaciones, neto
Gastos generales y administrativos:
Servicios administrativos

Honorarios profesionales
Impuestos varios

Mantenimiento y reparaciones

Otros
Total de gastos generales y administrativos
Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Ganancia neta

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.

Notas

13

2019 2018
1,465,215 1,343,044
270,708 242,172
163,322 172,407
305,842 190,405
47,143 57,278
2,252,230 2,005,306
23,456 -
42,710 48,889
2,186,064 1,956,417
144,000 144,000
97,725 70,896
126,097 115,010
38,418 28,722
106,339 294,532
512,579 653,160
1,673,484 1,303,257
(179,196) (148,397)
1,494,288 1,154,860




Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Estado de utilidades integrales
por el afio terminado el 30 de junio de 2019
(En balboas)

Nota 2019 2018

Ganancia neta 1,494,288 1,154,860
Otros ingresos (gastos) integrales:
Partidas que son y pueden ser reclasificadas al
estado de ganancias o pérdidas:

Monto neto transferido a ganancias o pérdidas 8 (305,842) (190,405)

Reversion de provision de inversiones (23,456) -

Cambio neto en valuacion de inversiones a valor

razonable con cambios en otras utilidades integrales 8 290,499 192,532
Total de otros ingresos integrales, netos (38,799) 2,127
Total de resultado integral 1,455,489 1,156,987

Las notas que acompafian forman parte integral de estos estados financieros.



Global Valores, S. A.

(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Estado de cambios en el patrimonio
por el afio terminado el 30 de junio de 2019
(En balboas)

Saldo al 30 de junio de 2017
Ganancia neta

Otras utilidades integrales:

Cambios netos en valores a valor razonable
con cambios en otras utilidades integrales

Total de resultado integral del afio

Transacciones atribuibles a los accionistas:
Impuesto complementario

Total de transacciones atribuibles a los accionistas:

Saldo al 30 de junio de 2018
Efecto de adopcién NIIF 9
Saldo al 1 de julio de 2019

Ganancia neta

Otras utilidades integrales:

Reversion de provision de inversiones

Cambios netos en valores a valor razonable
con cambios en otras utilidades integrales

Total de resultado integral del afio

Transacciones atribuibles a los accionistas:
Impuesto complementario

Total de transacciones atribuibles a los accionistas:

Saldo al 30 de junio de 2019

Nota

Utilidades
Total de Acciones Reseva de no
patrimonio comunes valor razonable distribuidas

8,999,316 500,000 323,500 8,175,816
1,154,860 - - 1,154,860
2,127 - 2,127 -
1,156,987 - 2,127 1,154,860
(35,480) - - (35,480)
(35,480) - - (35,480)
10,120,823 500,000 325,627 9,295,196
- 26,845 (26,845)
10,120,823 500,000 352,472 9,268,351
1,494,288 - - 1,494,288
(23,456) - (23,456) -
(15,343) - (15,343) -
1,455,489 - (38,799) 1,494,288
(28,083) - - (28,083)
(28,083) - - (28,083)
11,548,229 500,000 313,673 10,734,556

Las notas que se acomparian forman parte integral de estos estados financieros.



Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)
Estado de flujos de efectivo

por el afo terminado el 30 de junio de 2019
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:

Utilidad neta
Impuesto sobre la renta
Ganancia en venta de valores al valor razonable con cambios
en ORI (2018: Disponibles para la venta)
Efecto adopcién NIIF 9
Provision para inversiones
(Aumento) en depésitos a plazo con vencimientos mayores a 90 dias
Disminucion (aumento) en otros activos
Aumento (disminucién) en otros pasivos
Impuesto sobre la renta por pagar

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversién

Compra de valores disponibles para la venta
Venta de valores disponibles para la venta

Impuesto complementario
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de inversiéon

Aumento (disminucion) neta del efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.

Notas

13

o o

2019 2018
1,494,288 1,154,860
179,196 148,397
(305,842) (190,405)
(26,845) -
3,389 -
- (1,500,000)

24,840 48,581
117,608 16,252
(179,197) (148,397)
1,307,437 (470,712)

(175,560,180)

(233,306,580)

176,501,825 233,049,385
(28,083) (35,480)
913,562 (292,675)

2,220,999 (763,387)
1,447,120 2,210,507
3,668,119 1,447,120




Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2019
(En balboas)

1. Informacién general

Global Valores, S. A. (la “Empresa”), esta constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama
mediante Escritura Publica N0.11218 de 27 de agosto de 2002 e inicié operaciones en febrero de 2003. Es
una subsidiaria totalmente poseida por Global Bank Corporation, una entidad constituida en junio de 1994 de
acuerdo a las leyes de la Republica de Panama.

La Empresa cuenta con una licencia de Casa de Valores otorgada por la Superintendencia del Mercado de
Valores mediante Resolucion CNV-022-03 del 23 de noviembre 2003. Adicionalmente cuenta con una
licencia de Administrador de Inversiones otorgada por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante
Resolucion SMV-686-2016 del 12 de octubre de 2016.

Las operaciones de la Casa de Valores estan reguladas por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama de acuerdo al Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999, reformado mediante la Ley No.67 del 1 de
septiembre de 2011. Las operaciones de la Casa de Valore se encuentran en proceso de adecuacion al
Acuerdo 4-2011, modificado en ciertas disposiciones mediante el Acuerdo 8-2013, establecidos por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, los cuales indican que las mismas estan obligadas a
cumplir con las normas de adecuacion de capital y sus modalidades.

La Empresa, posee el 100% de las acciones de las acciones emitidas del Fondo Global de Inversiones, S.A.,
compafia panamefa constituida el 30 de septiembre de 2016 y mediante Resolucién de la Superintendencia
del Mercado de Valores No.SMV-71-17 del 14 de febrero de 2017 y modificada por la Resolucion No.SMV-
151-17 del 30 de marzo de 2017 se autoriza su operacion. El objetivo principal del Fondo es de ser una
sociedad de inversién paraguas que ofrece distintos tipos de cuotas de participacion, alicuotas en distintas
carteras de inversion o sub-fondo a través de Acciones de Participacion.

La oficina principal de la Empresa esta localizada en Calle 50, Torre Global Bank, Panama, Republica de
Panama. Los servicios administrativos son brindados por su Banco Matriz, Global Bank Corporation.

2. Adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF’s)

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas, y adoptadas por la
Empresa. Los principales cambios de estas nuevas normas se describen en la Nota 2.1.

Normas e interpretaciones emitidas que han sido adoptadas

Las politicas contables y los métodos utilizados en la preparacion de estos estados financieros son las
mismas que las aplicadas en la preparacion de los estados financieros para 2018, con excepcién de la
aplicacién de la Norma Internacional de Informacién Financiera (NIIF 9) efectiva a partir del 1 de julio de
2018, para la cual el impacto de su aplicacion se describe en la politica 2.1. En adicion a esta norma, no hay
normas e interpretaciones efectivas a partir del 1 de julio de 2018 que hayan tenido un efecto significativo
sobre los estados financieros.

No se han aplicado las NIIF nuevas y revisadas no efectivas al afio terminado al 30 de junio de 2019, y se
esta en proceso de evaluar el posible impacto de estas enmiendas en los estados financieros.



Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
por el aino terminado el 30 de junio de 2019
(En balboas)

2.1  NIIF 9 - Instrumentos Financieros
Determinacion de impacto en la adopcion

La Empresa ha adoptado la NIIF 9 - Instrumentos Financieros emitida en julio de 2014 con una fecha de
aplicacion inicial del 1 de julio de 2018. Los requerimientos de la NIIF 9 representan un cambio significativo
con respecto a la NIC 39 - Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion.

Los cambios claves en las politicas contables de la Empresa resultantes de su adopcién de la NIIF 9 se
resumen a continuacion:

La NIIF 9 contiene tres categorias principales de clasificacion para activos financieros: medidos al costo
amortizado (CA), al valor razonable con cambios en otro resultado integral (VRCORI) y al valor razonable
con cambios en resultados (VRCR). La clasificacion de NIIF 9, generalmente se basa en el modelo de
negocio en el que se administra un activo financiero y sus flujos de efectivo contractuales. La norma elimina
las categorias existentes de la NIC 39 de mantenidas hasta el vencimiento, préstamos y cuentas por cobrar y
disponibles para la venta.

La NIIF 9 conserva en gran medida los requisitos existentes en la NIC 39 para la clasificacion de los pasivos
financieros. Sin embargo, aunque segun la NIC 39 todos los cambios en el valor razonable de los pasivos
designados bajo la opcion de valor razonable se reconocieron en resultados, segun la NIIF 9, los cambios en
el valor razonable generalmente se presentan de la siguiente manera:

. La cantidad de cambio en el valor razonable atribuible a cambios en el riesgo de crédito del pasivo
se presenta en otras utilidades integrales, y

. El monto restante de cambio en el valor razonable se presenta en utilidad o pérdida.

Deterioro de activos financieros

La NIIF 9 reemplaza el modelo de "pérdida incurrida" en la NIC 39 con un modelo de "pérdida crediticia
esperada". El nuevo modelo de deterioro también se aplica a ciertos compromisos de préstamo y contratos
de garantia financiera, pero no a inversiones de patrimonio.

Transicion

. Si un valor de inversion tenia un riesgo de crédito bajo en la fecha de aplicacién inicial de la NIIF 9,
entonces la Empresa ha asumido que el riesgo crediticio sobre el activo no ha aumentado
significativamente desde su reconocimiento inicial.

La adopcién de la NIIF9 ha resultado en cambios en las politicas contables para el reconocimiento, la
clasificacion y la medicion de los activos y pasivos financieros y el deterioro de los activos financieros. La
NIIF 9 también modifica significativamente la NIIF 7 “Instrumentos Financieros — Divulgacion”. En
consecuencia, para las revelaciones a la NIIF 7 también se han aplicado unicamente para las notas del
periodo actual. Las notas divulgadas del periodo comparativo son iguales a las hechas en el afio anterior.



Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
por el aino terminado el 30 de junio de 2019
(En balboas)

El detalle de los cambios y las implicaciones resultantes de la adopcién de la NIIF 9, se muestran a
continuacion:

Clasificacion de activos financieros y pasivos financieros en la fecha de aplicacién inicial de la NIIF 9

La siguiente tabla muestra las categorias de medicion originales de acuerdo con la NIC 39 al 30 de junio de
2018 y las nuevas categorias de mediciéon segun la NIIF 9 para los activos y pasivos financieros de la
Empresa al 1 de julio de 2018.

Valor en libros

Presentacion Valor en libros al Presentacion Reclasificacion Medicion al
segun NIC 39 30 de junio de 2018 seguin NIIF 9 1 de julio de 2018
Depdsitos en banco CA 6,747,120 CA - 6,747,120
Activos financieros - Valores disponibles para la venta VROCI 3,365,101 VROCI (2,000,000) 1,365,101
VRCR 2,000,000 2,000,000

A continuacion, la clasificacion de los activos sujetos a pérdidas esperadas y las provisiones establecidas
conforme a las politicas contables adoptadas para cumplimiento de la NIIF 9 el 1 de julio de 2018.

Etapa 1 Etapa 2 Etapa 3 Total
Saldos a 1 de julio de 2019
Inversiones al valor razonable con cambios
en resultado integrales 1,365,101 - - 1,365,101
Reserva para pérdidas esperadas (26,845) - - (26,845)
Inversiones al valor razonable con cambios
en otros resultados integrales, neto 1,391,946 - - 1,391,946

La siguiente tabla muestra el impacto, neto de impuesto de renta diferido, de la transicion a la NIIF 9 sobre
las utilidades acumuladas y otro resultado integral:

Impacto de
aplicacion de
NIIF 9
Cambios netos en valoracién de instrumentos financieros:
Saldo al cierre NIC 39 (30 de junio de 2018) 325,627
Reclasificacion de inversiones disponibles para la venta a valor razonable con cambios en resultados 26,845
Saldo inicial bajo NIIF 9 (1 de julio de 2018) 352,472
Utilidades acumuladas:
Saldo al cierre NIC 39 (30 de junio de 2018) 9,295,196
Reclasificacion de inversiones (26,845)
Saldo inicial bajo NIIF 9 (1 de julio de 2018) 9,268,351

-10 -



Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
por el aino terminado el 30 de junio de 2019
(En balboas)

2.2 NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos de clientes

En mayo 2014, se emitié la NIIF 15 establece un modelo extenso y detallado que utilizaran las entidades en
la contabilidad de ingresos procedentes de contratos con los clientes. La NIIF 15 reemplazara el actual
lineamiento de reconocimiento de ingresos, incluyendo la NIC 18 — Ingresos, la NIC 11 — Contratos de
construccion y las interpretaciones relativas en la fecha en que entre en vigencia.

El principio fundamental de la NIIF 15, es que una entidad deberia reconocer el ingreso para representar la
transferencia de bienes o servicios prometidos a los clientes, en un importe que refleje la contraprestacion
que la entidad espera recibir a cambio de bienes o servicios. Especialmente, la norma afiade un modelo de
5 pasos para contabilizar el ingreso:

Paso 1: Identificar el contrato con los clientes.

Paso 2: Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato.

Paso 3: Determinar el precio de la transaccion.

Paso 4: Distribuir el precio de transaccion a las obligaciones de rendimiento en el contrato.
e Paso 5: Reconocer el ingreso cuando (o siempre que) la entidad satisfaga la obligacion.

Segun la NIF 15, una entidad contabiliza un ingreso cuando (o siempre que) se satisfaga una obligacion de
rendimiento; es decir, cuando “control” de los bienes y servicios basado en una obligaciéon de rendimiento
particular es transferido al cliente. Se han afadido muchos mas lineamientos prescriptivos en la NIIF 15 para
poder afrontar situaciones especificas. Ademas, la NIIF 15 requiere amplias revelaciones. La NIIF 15 es
efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018, con adopcion anticipada
permitida.

La Empresa ha completado una revision general del impacto de la adopcién de la norma en sus estados
financieros. Esta se centré en una revision de los programas de lealtad, honorarios y comisiones, ya que los
ingresos que provienen de instrumentos financieros estan fuera del alcance de esta norma. Los resultados
de esta revision indican que la NIIF 15 no tiene un impacto significativo en el reconocimiento o medicién los
ingresos mencionados.

2.3 NIIF 16 - Arrendamientos

Esta norma viene a reemplazar a la NIC 17 que regularizaba las operaciones de arrendamiento. La NIIF 16
elimina para los arrendamientos el modelo de contabilidad dual que distinguia entre los contratos de
arrendamiento financiero y operativo; en su lugar se establece un Unico modelo similar al financiero. Para el
caso del arrendador, se mantiene los mismos modelos actuales (financiero y operativo).

La Empresa esta evaluando el impacto que tendra la adopcion de la NIIF 16 en su estado de situacion
financiera y revelaciones.

2.4 Enmiendas a la CINIIF 23 - Incertidumbre sobre los tratamientos de los impuestos a los ingresos

La interpretacion establece como determinar la posicion tributaria contable cuando haya incertidumbre sobre
los tratamientos de los impuestos a los ingresos.
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La interpretacion requiere que la Empresa:

a. Determine si las posiciones tributarias inciertas son valoradas por separados o como una Empresa; y
b. Valore si es posible que la autoridad tributaria aceptara un tratamiento tributario incierto usado, o
propuesto a ser usado por una entidad en sus declaraciones de los impuestos a los ingresos:

e Si es asi, la Empresa debe determinar su posicion tributaria contable consistentemente con el
tratamiento tributario usado o planeado a ser usado en sus declaraciones de los impuestos los
ingresos.

e Si es asi, la Empresa debe reflejar el efecto de la incertidumbre en la determinacién de su
posicién tributaria contable.

Efectiva para periodos anuales que inicien en o después de 1 de enero de 2019.

3. Politicas de contabilidad mas significativas
3.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF’s) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

3.2 Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados bajo la base de costo histérico, excepto por las inversiones al
valor razonable con cambios en otras utilidades integrales las cuales se presentan a su valor razonable.

El costo histérico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestaciéon entregada a cambio de
bienes y servicios.

Valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o pagado para transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de valoracion, independientemente de si
ese precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de valoracion directa. Al estimar el
valor razonable de un activo o un pasivo, se tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los
participantes del mercado toman en cuenta esas caracteristicas a la hora de fijar el precio del activo o pasivo
a la fecha de medicion. El valor razonable a efectos de valoracién y/o revelacion en los estados financieros
se determina de la forma previamente dicha, a excepcion de las transacciones de pagos basados en
acciones que se encuentran dentro del alcance de la NIIF 2, y mediciones que tienen algunas similitudes con
valor razonable, pero que no son valor razonable, tales como el valor neto realizable de la NIC 2 o el valor en
uso de la NIC 36.

3.3 Moneda funcional y de presentacion
Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estan expresados en esta moneda. EIl balboa,
unidad monetaria de la Republica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el doélar de los Estados

Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el ddlar
norteamericano como moneda de uso legal.
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3.4 Activos financieros

3.4.1 Politicas contables utilizadas antes del 1 de julio de 2018

Los activos financieros que se poseen son clasificados en las siguientes categorias especificas: valores
disponibles para la venta. La clasificacién depende de la naturaleza y propésito del activo financiero y es
determinada al momento del reconocimiento inicial. Todas las compras o ventas de activos financieros se
reconocen en la fecha de liquidacion.

3.4.1.1 Valores disponibles para la venta

Consisten en valores adquiridos con la intencion de mantenerlos por un periodo de tiempo indefinido, que
pueden ser vendidos en respuesta a las necesidades de liquidez o cambios en las tasas de interés o precios
de instrumentos de capital.

Luego de su reconocimiento inicial, los valores disponibles para la venta, se miden a su valor razonable.
Para aquellos casos en los que no es fiable estimar el valor razonable, las inversiones se mantienen a costo
0 a costo amortizado, menos cualquier pérdida por deterioro identificada.

Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los valores disponibles para la
venta son reconocidas directamente en el patrimonio, hasta que se hayan dado de baja los activos
financieros o sea determinado un deterioro. En ese momento, la ganancia o pérdida acumulada, reconocida
previamente en el patrimonio, es reconocida en los resultados.

Los dividendos sobre los instrumentos de capital disponible para la venta son reconocidos en el estado de
ganancias o pérdidas cuando el derecho de la entidad de recibir el pago esta establecido.

El valor razonable de una inversion en valores es generalmente determinado con base al precio de mercado
cotizado a la fecha del estado de situacién financiera. De no estar disponible un precio de mercado cotizado
fiable, el valor razonable del instrumento es estimado utilizando modelos para calculos de precios o técnicas
de flujos de efectivo descontados.

3.4.1.2 Baja de activos financieros

Se da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo han
expirado o cuando se ha transferido los activos financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo a otra entidad. Si no se transfiere ni retiene sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad y contindia con el control del activo transferido, se reconoce su interés
retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Si se retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, se
continuda reconociendo el activo financiero y también reconoce 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 otro resultado integral se reconoce en el estado de ganancia o
pérdida.
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Se realizan operaciones mediante las cuales se transfiere activos reconocidos en su estado de situaciéon
financiera, pero conserva todos o sustancialmente todos los riesgos y beneficios de los activos transferidos o
una parte de ellos. En tales casos, los activos transferidos no se dan de baja. Ejemplos de este tipo de
operaciones son operaciones de préstamo de valores y transacciones de venta y recompra.

En transacciones en las que ni se retiene, ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero y retiene el control del activo, se continda reconociendo el
activo en la medida de su involucracion continuada, determinada por el grado en que esta expuesto a los
cambios en el valor del activo transferido.

En determinadas transacciones, se retiene la obligacién de servir un activo financiero transferido por lo cual
recibird una comision. Los activos transferidos se dan de baja al momento de su transferencia si han
cumplido con las caracteristicas que lo permiten. Un activo o pasivo es reconocido por el contrato de servicio
dependiendo de la comision de administracion, si esta es mas que adecuada (activo) o es inferior a la
adecuada (responsabilidad) para realizar el servicio.

3.4.2 Politicas contables utilizadas a partir del 1 de julio de 2018

Los instrumentos de deuda que se mantienen dentro de un modelo comercial cuyo objetivo es recolectar los
flujos de efectivo contractuales, y que tienen flujos de efectivo contractuales que son Unicamente pagos de
principal e intereses sobre el monto principal pendiente (SPPI, por sus siglas en inglés), se miden
posteriormente al costo amortizado; los instrumentos de deuda que se mantienen dentro de un modelo
comercial cuyo objetivo es tanto el de recolectar los flujos de efectivo contractuales como el de vender los
instrumentos de deuda, y que tienen flujos de efectivo contractuales que son SPPI, se miden posteriormente
a valor razonable con cambios en otros resultados integrales (FVOCI, por sus siglas en inglés); todos los
demas instrumentos de deuda (por ejemplo, los instrumentos de deuda administrados sobre una base de
valor razonable, o mantenidos para la venta) y las inversiones de capital se miden posteriormente en FVTPL.

Sin embargo, se puede hacer la siguiente elecciéon o designacion irrevocable en el reconocimiento inicial de
un activo financiero sobre una base de activo por activo:

- Se puede elegir irrevocablemente presentar los cambios posteriores en el valor razonable de una
inversion de capital que no se mantiene para negociar, ni una contraprestacion contingente reconocida
por una adquirente en una combinacion de negocios a la cual se aplica la NIIF 3 — “Combinaciones de
Negocios”, en otros resultados integrales; y

- Se puede designar irrevocablemente un instrumento de deuda que cumpla con el costo amortizado o
con los criterios de FVOCI medidos a FVTPL si al hacerlo elimina o reduce significativamente causando
una asimetria contable.

Durante el proceso de adopcion de la NIIF9, la Empresa utilizé la designacion irrevocable de reconocer
inversiones de capital por valor de B/.460,610 con cambios en otros resultados integrales.

3.4.2.1 Clasificacién
La Empresa clasifica sus activos financieros de acuerdo a su medicién posterior a costo amortizado, a valor
razonable con cambios en otros resultados integrales o a valor razonable con cambios en ganancias y

pérdidas, sobre la base del modelo de negocio de la Empresa para la gestién de los activos financieros y las
caracteristicas de flujo de efectivo contractuales de los activos financieros.
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La Empresa clasifica todos los pasivos financieros de acuerdo a su medicion posterior a costo amortizado,
excepto para aquellos pasivos medidos a con cambios en ganancias y pérdidas, como resultado de la
contabilidad de cobertura, asi como pasivos medidos a valor razonable correspondiente a los derivados no
designados.

3.4.2.2 Evaluacion del modelo de negocio

La Empresa realiza una evaluacién del objetivo del modelo de negocio en el que el activo financiero se
mantiene a nivel de cartera, ya que refleja la forma en que se administra el negocio y se proporciona
informacion a la administracion. La informacién considera lo siguiente:

- Las politicas y objetivos de la Empresa para la cartera y el funcionamiento de dichas politicas en la
practica. En particular, si la estrategia de la administracion se centra en obtener ingresos por intereses
contractuales, mantener un perfil de tasa de interés particular, adecuar la duraciéon de los activos
financieros a la duracion de los pasivos que financian esos activos o realizar flujos de efectivo a través
de la venta de los activos;

- Como se evalla el desempefio de la cartera y se informa a la administracion de la Empresa;

- Elriesgo que afecta al rendimiento del modelo de negocio y como se gestionan dichos riesgos;

- Lafrecuencia, el volumen y el momento de las ventas en afios anteriores, la razén de tales ventas y sus
expectativas sobre la futura actividad de ventas. Sin embargo, la informacion sobre la actividad de
ventas no se considera aisladamente, sino como parte de una evaluacién general de cémo se logra el
objetivo declarado de la Empresa para la gestion de los activos financieros y como se realizan los flujos
de efectivo.

Una evaluacion de los modelos de negocios para administrar los activos financieros es fundamental para la
clasificacién de un activo financiero. La Empresa determina el modelo de negocio a un nivel que refleja
cémo los grupos de activos financieros se administran juntos para lograr un objetivo empresarial particular.
El modelo de negocio no depende de las intenciones de la administracién para un instrumento individual, por
lo tanto, la evaluacion del modelo de negocios se realiza a un nivel mas alto de agregacion en lugar de
hacerlo instrumento por instrumento.

En el reconocimiento inicial de un activo financiero, se determina si los activos financieros recientemente
reconocidos son parte de un modelo de negocio existente o si reflejan el comienzo de un nuevo modelo de
negocio. La Empresa vuelve a evaluar su modelo de negocio en cada periodo de informe para determinar si
los modelos de negocios han cambiado desde el periodo anterior. Para el periodo de informe actual y
anterior, la Empresa no ha identificado un cambio en su modelo de negocio.

3.4.2.3 Evaluacion sobre los flujos de efectivo contractuales si son Unicamente pagos de capital e intereses

A efectos de esta evaluacién, se entiende por "principal" el valor razonable del activo financiero en el
momento del reconocimiento inicial. El "interés" es definido como la contraprestacion por el valor del dinero
en el tiempo y por el riesgo de crédito asociado al capital pendiente durante un periodo de tiempo
determinado y por otros riesgos y costos basicos de préstamo, asi como el margen de utilidad.

Los flujos de efectivo contractuales que son SPPI, son consistentes con un acuerdo de préstamo basico. Los
términos contractuales que introducen exposicion a riesgos o volatilidad en los flujos de efectivo
contractuales que no estan relacionados con un acuerdo de préstamo basico, como la exposiciéon a cambios
en precios de acciones o precios de productos basicos, no dan lugar a flujos de efectivo contractuales que
son SPPI. Un activo financiero originado o adquirido puede ser acuerdo estandar de crédito indistintamente si
es un préstamo en su forma legal.
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Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son Unicamente pagos de principal e intereses, la Empresa
considera los términos contractuales del instrumento. Esto incluye evaluar si el activo financiero contiene un
término contractual que podria cambiar el momento o el monto de los flujos de efectivo contractuales de
manera que no cumpla con esta condicion. Al realizar la evaluacion, la Empresa considera lo siguiente:

- Eventos contingentes que cambiarian la cantidad y el calendario de los flujos de efectivo;

- Caracteristicas de apalancamiento;

- Prepago y términos de extension;

- Términos que limitan la reclamacion de la Empresa a los flujos de efectivo de activos especificados (por
ejemplo, acuerdos con activos sin recurso); y caracteristicas que modifican la consideracién del valor del
dinero en el tiempo (por ejemplo, reajuste periédico de las tasas de interés).

3.4.2.4 Activos financieros a valor razonable con cambios en otros resultados integrales (FVOCI)

Estos valores se componen de instrumentos de deuda no clasificados como valores a FVTPL o valores a
costo amortizado y estan sujetos a los mismos criterios de aprobacion que el resto de la cartera de crédito.
Estos valores se contabilizan al valor razonable si se cumplen las dos condiciones siguientes:

- El activo financiero se mantiene de acuerdo con un modelo de negocio cuyo objetivo se logra mediante
el cobro de flujos de efectivo contractuales y la venta de activos financieros; v,

- Las condiciones contractuales de los activos financieros dan lugar en fechas especificadas a los flujos
de efectivo que son Unicamente pagos de principal e intereses sobre el principal pendiente.

Las ganancias y pérdidas no realizadas se reportan como incrementos netos o disminuciones en otros
resultados integrales ("OCI") en el estado de cambios en el patrimonio de los accionistas neto hasta que se
realicen. Las ganancias y pérdidas realizadas por la venta de valores que se incluyen en la ganancia neta en
la venta de valores se determinan usando el método de identificacion especifico.

Para un instrumento de patrimonio designado como medido a FVOCI, la ganancia o pérdida acumulada
previamente reconocida en otros resultados integrales no se reclasifica posteriormente a ganancias y
pérdidas, pero puede ser transferida dentro del patrimonio.

3.4.2.5 Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros a costo amortizado representan valores y préstamos cuyo objetivo es mantenerlos
con el fin de obtener los flujos de efectivo contractuales durante la vida del instrumento. Estos titulos y
préstamos se valoran a costo amortizado si aplican las dos condiciones siguientes:

El activo financiero se mantiene dentro del modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los activos
financieros para obtener los flujos de efectivo contractuales, y

Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en las fechas especificadas, a flujos de
efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

3.4.2.6 Activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados (FVTPL)

Activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados incluyen a) activos y pasivos con
flujos de efectivo contractuales que no son SPPI; y/o b) activos y pasivos designados en FVTPL utilizando la
opcion de valor razonable; y cuentas por cobrar (ganancias no realizadas) y cuentas por pagar (pérdidas no
realizadas) relacionadas con instrumentos financieros derivados que no son designados como cobertura o
que no califican para la contabilidad de cobertura.
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Las ganancias y pérdidas no realizadas y realizadas en activos y pasivos para negociar son registradas en el
estado de ganancias o pérdidas como ganancia (pérdida) de instrumentos financieros a valor razonable con
cambios en resultados.

3.4.2.7 Reclasificacion

Si el modelo de negocios, bajo el cual la Empresa mantiene los activos financieros cambia, los activos
financieros afectados se reclasifican. Los requisitos de clasificacién y medicién relacionados con la nueva
categoria se aplican prospectivamente desde el primer dia del primer periodo de presentacion de informes
luego del cambio en el modelo de negocios que resulta en la reclasificacion de los activos financieros de la
Empresa.

Durante el afo fiscal en curso y el periodo contable anterior no hubo cambios en el modelo de negocio bajo
el cual la Empresa posee activos financieros vy, por lo tanto, no se realizaron reclasificaciones. Los cambios
en los flujos de efectivo contractuales se consideran bajo la politica contable de modificacion y baja en
cuentas de los activos y pasivos financieros que se describe a continuacion.

3.4.2.8 Baja de activos

Un activo financiero (o, en su caso una parte de un activo financiero o una parte de un grupo de activos
financieros similares) se dan de baja cuando:

- Los derechos a recibir flujos de efectivo del activo han vencido.

- La Empresa ha transferido sus derechos a recibir los flujos de efectivo del activo y, o bien ha transferido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, o ni ha transferido ni retenido sustancialmente
los riesgos y beneficios del activo, pero se ha transferido el control del activo.

- La Empresa se reserva el derecho a recibir los flujos de efectivo del activo, pero ha asumido una
obligacién de pagar los flujos de efectivo recibido en su totalidad y sin demora material a un tercero en

virtud de un acuerdo de “pass-through™.

- Cuando la Empresa ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo de un activo o ha entrado en
un acuerdo de traspaso, y ni se ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios
del activo, ni transferido el control del activo, el activo se reconoce en la medida que continda la
participacion de la Empresa en el activo. En ese caso, la Empresa también reconoce un pasivo
asociado. El activo transferido y el pasivo asociado se miden sobre una base que refleje los derechos y
obligaciones contractuales que la Empresa ha retenido.

La continua participacion que tome la forma de una garantia sobre el activo transferido se mide por el menor
entre el valor en libros original del activo y el importe maximo de la consideracion de que la Empresa podria
ser obligado a pagar.

La Empresa realiza operaciones mediante las cuales transfiere activos reconocidos en su estado de situacion
financiera, pero retiene todos o sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo transferido o parte
de ellos. En tales casos, los activos transferidos no son dados de baja. Ejemplos de estas transacciones son
préstamos de valores y transacciones de venta y recompra.
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3.5 Instrumentos de patrimonio emitidos por la Empresa

Clasificacién como patrimonio

Los instrumentos de patrimonio se clasifican como patrimonio de acuerdo con el fundamento al arreglo
contractual.

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual en los activos de una
entidad después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos por la Empresa se
registran por el importe recibido, netos de los costos directos de emision.

3.6 Ingreso y gasto por intereses

El ingreso y el gasto por intereses son reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas bajo el método de
interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan intereses. El método de tasa de interés
efectiva es el método utilizado para calcular el costo amortizado de un activo o pasivo financiero y de
distribuir el ingreso o gasto por intereses sobre un periodo de tiempo. La tasa de interés efectiva es la tasa
que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida estimada de un instrumento
financiero, o cuando sea apropiado en un periodo mas corto, a su valor neto en libros. Al calcular la tasa de
interés efectiva, se estiman los flujos de efectivo considerando los términos contractuales del instrumento
financiero; sin embargo, no considera las pérdidas futuras por créditos.

3.7 Ingreso por comisiones

Generalmente, las comisiones sobre servicios financieros se reconocen como ingreso al momento de su
cobro por ser transacciones de corta duracién. El ingreso reconocido al momento de su cobro no es
significativamente diferente del reconocido bajo el método de acumulaciéon o de devengado. Las comisiones
sobre transacciones a mediano y largo plazo, neto de algunos costos directos de otorgar los mismos, son
diferidas y amortizadas durante la vida de las mismas.

3.8 Deterioro de los activos financieros

Activos clasificados como disponibles para la venta

A la fecha del estado de situacion financiera, la Empresa evalla si existen evidencias objetivas de que un
activo financiero o un grupo de activos financieros se encuentren deteriorados. En el caso de los
instrumentos de capital y de deuda clasificados como disponibles para la venta, una disminucion significativa
o prolongada en el valor razonable del activo financiero por debajo de su costo se toma en consideracion
para determinar si los activos estan deteriorados.

Si dichas evidencias existen para los activos financieros disponibles para la venta, la pérdida acumulada,
medida como la diferencia entre el costo amortizado y el valor razonable actual, menos cualquier pérdida por
deterioro en los activos financieros previamente reconocida, en ganancia o pérdida, se elimina del patrimonio
y se reconoce en el estado de ganancias o pérdidas.
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Las pérdidas por deterioro reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas sobre instrumentos de capital,
no son reversadas a través del estado de ganancias o pérdidas sino su importe se reconoce en la cuenta de
patrimonio. Si, en un periodo posterior, el valor razonable de un instrumento de deuda clasificado como
disponible para la venta aumenta y este aumento puede ser objetivamente relacionado con un evento que
ocurrio después que la pérdida por deterioro fue reconocida en ganancia o pérdida, el importe de la
recuperacion se reversa a través del estado de ganancias o pérdidas.

3.9 Impuesto sobre la renta

El gasto de impuesto sobre la renta corriente esta basado en la renta gravable del afio. El impuesto sobre la
renta es reconocido en los resultados de operaciones del afio corriente. El impuesto sobre la renta corriente
se refiere al impuesto estimado por pagar sobre los ingresos gravables del afio, utilizando la tasa vigente a la
fecha del estado de situacion financiera.

La renta gravable difiere de la utilidad neta como se reporta en el estado de ganancias o pérdidas, ya que
excluye ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros afios y ademas, excluye partidas que
nunca seran gravables o deducibles.

3.10 Impuesto complementario

El impuesto complementario corresponde a una porcion del impuesto sobre dividendos pagado por
anticipado por cuenta de los accionistas, el cual se deduce cuando los dividendos son pagados a los
accionistas.

4. Administracion de riesgo de instrumentos financieros
4.1 Objetivos de la administracion de riesgos financieros

Las actividades de la Empresa estan expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas actividades
incluyen el analisis, la evaluacion, la aceptacion, y administracion de un cierto grado de riesgo o una
combinacion de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio financiero, y los riesgos operacionales son
consecuencias inevitables de estar en el negocio. El objetivo de la Empresa es, por consiguiente, lograr un
balance apropiado entre el riesgo y el retorno para minimizar efectos adversos potenciales sobre la
realizacion financiera de la Empresa.

Las actividades de la Empresa se relacionan principalmente con el uso de instrumentos financieros y, como
tal, el estado de situacion financiera se compone principalmente de instrumentos financieros, por lo que esta
expuesto a los siguientes riesgos en el uso de los mismos:

. Riesgo de crédito

. Riesgo de liquidez
. Riesgo de mercado
. Riesgo operativo

La Junta Directiva de la Empresa tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de

administraciéon de riesgos de los instrumentos financieros. Para tal efecto, ha nhombrado comités que se
encargan de la administracién y vigilancia periddica de los riesgos a los cuales esta expuesta la Empresa.
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Estos comités son los siguientes:

. Comité de Auditoria, bajo la direccion de la Junta Directiva de la Empresa
. Comité Directivo de Riesgo

Adicionalmente, la Empresa esta sujeta a las regulaciones de la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama, en lo concerniente a concentraciones de riesgos, liquidez y capitalizacion, entre otros.

4.2 Riesgo de crédito y contraparte

Es el riesgo de pérdida financiera para la Empresa, que ocurre si un cliente o una contraparte de un
instrumento financiero, fallan en cumplir sus obligaciones contractuales, y surge principalmente de los
depdsitos colocados, préstamos a clientes e inversion en titulos de deuda.

Para propdsitos de gestion de riesgos, la Empresa considera y consolida todos los elementos de exposicion
de riesgo de crédito: riesgo del deudor, riesgo pais y riesgo del sector o industria. El riesgo de crédito que
surge al mantener valores es manejado independientemente, pero informado como un componente de la
exposicion del riesgo de crédito.

Los comités respectivos asignados por la Junta Directiva vigilan periédicamente la condicién financiera de los
deudores y emisores de titulos valores, que involucran un riesgo de crédito para la Empresa.

4.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como el riesgo de que la Empresa encuentre dificultades para obtener los
fondos para cumplir con sus compromisos u obligaciones a tiempo.

La medida clave utilizada por la Empresa para la administracién del riesgo de liquidez es el indice de activos
liquidos sobre los pasivos liquidos. Los activos liquidos son el efectivo, depdsitos en bancos y titulos de
deuda, para los cuales exista un mercado activo y liquido. El pasivo liquido corresponde a compromisos con
vencimiento a corto plazo. Un calculo similar, pero no idéntico, se utiliza para la medicion de los limites de
liquidez establecidos por la Empresa en cumplimiento con lo indicado por la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama, segun lo establecido en el Acuerdo 4-2011, respecto a la medicién del riesgo de
liquidez.

A continuacion, se detallan los indices correspondientes al margen de activos liquidos netos sobre los
pasivos liquidos a la fecha de los estados financieros, como sigue:

2019 2018
Al cierre del afio 2430.05% 2683.34%
Promedio del afio 1756.65% 2014.04%
Maximo del afio 2876.42% 3256.08%
Minimo del afio 157.79% 30.65%
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4.4 Riesgo de mercado

Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero se reduzca por causa de cambios en las tasas de interés,
en las tasas de cambio monetario, en los precios accionarios, y otras variables financieras, asi como la
reaccion de los participantes de los mercados a eventos politicos y econdmicos, sea éste debido a las
pérdidas latentes como a ganancias potenciales. El objetivo de la administracion del riesgo de mercado, es el
de administrar y vigilar las exposiciones de riesgo, y que las mismas se mantengan dentro de los parametros
aceptables optimizando el retorno del riesgo.

Las politicas de administracion de riesgo disponen el cumplimiento con limites por instrumento financiero y el
requerimiento de que, salvo por aprobacién de Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos
estén denominados en doélares de los Estados Unidos de América o en balboas.

La Empresa administra el riesgo de mercado de sus instrumentos financieros disponibles para la venta a
través de informes periédicos al Comité de Activos y Pasivos (ALCO) y al Comité de Riesgos en los cuales
se analizan los cambios en los precios de cada instrumento para asi tomar medidas en cuanto a la
composicién del portafolio.

Dentro de la estrategia de inversiones la Empresa debidamente refrendada por la Junta Directiva, se
establecen limites de exposicion a riesgos individuales, lo cual se establece en base a aprobaciones por
calificacion de riesgo de los emisores de estos instrumentos.

Adicionalmente, dentro del riesgo de mercado, la Empresa esta expuesta principalmente al riesgo de tasa de
interés.

e Riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable - El riesgo de tasa de interés del
flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés de valor razonable, son los riesgos que los flujos de
efectivo futuros y el valor de un instrumento financiero fluctuardn debido a cambios en las tasas de
interés del mercado.
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El Comité de Activos y Pasivos revisa periédicamente la exposicion al riesgo de tasa de interés.

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion de la Empresa a los riesgos de tasa de interés.
Los activos financieros de la Empresa estan incluidos en la tabla a su valor en libros, clasificados por
categorias, lo que ocurra primero entre la nueva fijacion de tasa contractual o las fechas de vencimiento.

Hasta 6 meses 1a Mas Sin tasa
2019 6 meses a1afo 5 afios de 5 afios de interés Total
Activos financieros:
Depdsitos en bancos 1,000,000 - 4,300,000 - 3,668,119 8,968,119
Inversiones a valor razonable con cambios en
resultados - - - 2,000,000 - 2,000,000
Inversiones a valor razonable con cambios en otras
utilidades integrales 137,161 - 69 120,000 456,725 713,955
Total de activos financieros 1,137,161 - 4,300,069 2,120,000 4,124,844 11,682,074
Hasta 6 meses 1a Mas Sin tasa
2018 6 meses a1afo 5 afos de 5 afios de interés Total
Activos financieros:
Depositos en bancos 1,500,000 3,800,000 - - 1,447,120 6,747,120
Valores disponibles para la venta - 100,000 424,491 2,380,000 460,610 3,365,101
I'otal de actvos financieros 1,500,000 3,900,000 424,491 2,380,000 1,907,730 10,112,221

4.5 Administracién del capital

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante el Acuerdo 8-2013, requiere que la
Empresa mantenga un patrimonio total minimo y libre de gravamenes de B/. 350,000. Adicionalmente, la
Empresa como puesto de Bolsa, administra su capital para asegurar el cumplimiento con los requerimientos
establecidos por la Bolsa de Valores de Panama.

Relacion de solvencia: Los puestos de bolsa deben mantener en todo momento una relaciéon de
solvencia minima del 8%.

Fondos de capital: Los fondos de capital de los puestos de bolsa no podran ser, en ningin momento,
inferior a la mas alta de cualquiera de las siguientes dos (2) magnitudes: (i) las dos terceras partes del
capital pagado minimo establecido por la Bolsa de Valores de Panama, y (ii) el importe resultante de la
aplicacion de las normas de cobertura de las exigencias por el nivel de actividad complementadas de
acuerdo con lo previsto.

Indice de liquidez: Los puestos de Bolsa deberan mantener en todo momento un volumen de
inversiones en activos de bajo riesgo y elevada liquidez que serd, como minimo, el diez por ciento
(10%) de la totalidad de sus pasivos exigibles con plazo residual inferior a un afio.

Concentracion de riesgo: Los riesgos que mantenga un puesto miembro de la Bolsa de Valores de
Panama respecto de un emisor, cliente individual o de un grupo de emisores o clientes relacionados
entre si, se considerara como una situacion de concentracion cuando el valor acumulado de estos
riesgos exceda el diez por ciento (10%) del valor total de sus recursos de capital.
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Adicionalmente, el valor de todos los riesgos que un puesto de bolsa 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 recursos de capital.

Al cierre del Maximo del Minimo del
2019 30 de junio afo afo
Relacion de solvencia 435.05% 484.73% 282.92%
Fecha de ocurrido 30 de junio 2019 31 de mayo 2019 17 de julio 2018
Fondos de capital 10,556,014 10,566,014 8,535,060
Fecha de ocurrido 30 de junio 2019 28 de junio 2019 30 de octubre 2018
indice de liquidez 2430.05% 2890.54 157.79%
Fecha de ocurrido 30 de junio 2019 8 de agosto de 2018 5 de febrero 2019
Concentracion de riesgo n/a n/a n/a
Al cierre del Maximo del Minimo del
2018 30 de junio afio afio
Relacion de solvencia 360.13% 405.50% 251.60%
Fecha de ocurrido 30 de junio 2018 18 de agosto 2017 14 de junio 2018
Fondos de capital 9,104,564 9,104,564 6,356,608
Fecha de ocurrido 30 de junio 2018 29 de junio 2018 14 de junio 2018
indice de liquidez 2683.34% 3256.08% 229.69%
Fecha de ocurrido 30 de junio 2018 17 de noviembre 2017 14 de junio 2018
Concentracion de riesgo n/a n/a n/a

5. Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

La Empresa efectia estimaciones y juicios que afectan los montos reportados de los activos y pasivos dentro
del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados y estan basados en la
experiencia histérica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son
razonables bajo las circunstancias.

(a) Deterioro de valores disponibles para la venta - La Empresa determina que los valores disponibles
para la venta tienen deterioro cuando ha habido una disminucién significativa o permanente en el valor
razonable por debajo de su costo. Esta determinacion de qué es significativa o prolongada requiere
juicio. Al efectuar un juicio, la Empresa evalla entre otros factores, la volatilidad normal en el precio
de la inversion y en otras inversiones similares. Adicionalmente, el deterioro puede ser apropiado
cuando existe evidencia de un deterioro en la salud financiera del emisor, desempefio de la industria y
el sector, cambios en la tecnologia y flujos de efectivo financieros y operativos.
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(b)  Determinantes del valor razonable y los procesos de valoracién - La Empresa mide el valor razonable
utilizando niveles de jerarquia que reflejan el significado de los datos de entradas utilizados al hacer
las mediciones. La Empresa tiene establecido un proceso y una politica documentada para la
determinacion del valor razonable en la cual se definen las responsabilidades y segregacion de
funciones entre las diferentes areas responsables que intervienen en este proceso, el cual ha sido
aprobado por el Comité de Activos y Pasivos, el Comité de Riesgos y la Junta Directiva.

Cuando la Empresa utiliza o contrata a terceros, quienes proveen el servicio de obtenciéon de precios para
determinar los valores razonables de los instrumentos, esta unidad de control evalia y documenta la
evidencia obtenida de estas terceras partes que sustenten la conclusion que dichas valuaciones cumplen con
los requerimientos de las NIIF. Esta revision incluye:

. Verificar que el proveedor de precio haya sido aprobado por la Empresa;
. Obtener un entendimiento de cémo el valor razonable ha sido determinado y si el mismo refleja las
transacciones actuales del mercado;

Cuando se utilizan instrumentos similares para determinar el valor razonable, cémo estos precios han sido
ajustados para reflejar las caracteristicas del instrumento sujeto a medicion.

La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si la informacion incluida a esas
técnicas de valuacion es observables o no observables. La informacion observable refleja datos del mercado
obtenidos de fuentes independientes; la informacién no observable refleja los supuestos de mercado de la
Empresa. Estos dos tipos de informacién han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

Nivel 1: Los datos de entrada son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad pueda acceder en la fecha de la medicion.

Nivel 2: Precios cotizados en mercados activos para instrumentos financieros similares o utilizacion de una
técnica de valuacion donde todas las variables son obtenidas de informacién observable del mercado para
los activos o pasivos ya sea directa o indirectamente. En algunos casos, la Empresa emplea informacion de
referencia de mercados activos para instrumentos similares y en otros, emplea técnicas de flujos
descontados donde todas las variables e insumos del modelo son obtenidos de informacién observable del
mercado.

Nivel 3: Cuando los “insumos” no estan disponibles y se requiere determinar el valor razonable mediante un
modelo de valuacién, la Empresa se apoya en entidades dedicadas a la valoracion de instrumentos
bursatiles o bien de las propias entidades administradoras del activo o pasivo que se trate. Los modelos
empleados para determinar el valor razonable normalmente son a través de descuento de flujos o bien
valuaciones que emplean observaciones histéricas de mercado.
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Valor razonable de los activos financieros que se miden a valor razonable sobre una base recurrente

Algunos de los activos y pasivos financieros de la Empresa se miden a su valor razonable al cierre de cada
ejercicio. La siguiente tabla proporciona informacion sobre como se determinan los valores razonables de los
activos y pasivos financieros (en particular, la técnica de valuacién y los datos de entrada utilizados).

Técnica (s) de

Activos/pasivos valuacion y Dato (s) de Relacion de los
AClIVos/pasivos. ,
: ; Jerarquia del datos de entradano  datos de entrada no
financieros
E— valor entrada observables observables a el
Valor razonable razonable principales  significativos  valor razonable
2019 2018
Precios de
Acciones emitidas por mercado
P 429,225 460,610 Nivel 2 observables en N/A N/A
empresas - locales
mercados no
activos
Acciones emitidas por Precios acciones
P 25,000 - Nivel 1 en el mercado N/A N/A
empresas - locales L
no liquido
Acciones emitidas por Precios acciones
.p 2,500 - Nivel 3 en el mercado N/A N/A
empresas - extranjero L
no liquido
Precios de
) mercado
Tiulos de deuda 2257209 2804491  Nivel2  observables en N/A N/A
privados - locales
mercados no
activos
Precios de
‘ mercado
Titulos de deuda 100,000  Nivel2  observables en N/A N/A
privados - extranjero
mercados no
activos

2,713,954 3,365,101
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Valor razonable de los activos financieros de la Empresa que no se miden a valor razonable en el estado de
situacion financiera (pero se requieren revelaciones del valor razonable)

El valor en libros de los principales activos financieros que no se miden a su valor razonable en el estado de
situacion financiera de la Empresa se resume a continuacion:

2019 2018
Valor Valor Valor Valor
en libros razonable en libros razonable
Activos financieros:
Depdsitos a la vista 3,668,119 3,668,119 1,447,120 1,447,120
Depésitos a plazo 5,300,000 5,385,307 5,300,000 5,341,071
Total de activos financieros 8,968,119 9,053,426 6,747,120 6,788,191

Jerarquia del valor razonable

2019
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros:
Depésitos a la vista 3,668,119 - 3,668,119 R
Depositos a plazo 5,385,307 - 5,385,307 -
Total 9,053,426 - 9,053,426 -

Jerarquia del valor razonable

2018
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros:
Depositos a la vista 1,447,120 - 1,447,120 -
Depositos a plazo 5,341,071 - 5,341,071 -
Total 6,788,191 - 6,788,191 -
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6. Depésitos en bancos

Los depésitos en bancos se detallan a continuacion:

2019 2018
Depésitos a la vista 3,668,119 1,447,120
Depésitos a plazo fijo 5,300,000 5,300,000
8,968,119 6,747,120
Menos:
Depdsitos a plazo fijo con vencimientos mayores a 90 dias 5,300,000 5,300,000
Depdsitos en bancos para propdsitos del estado
de flujos de efectivo 3,668,119 1,447,120

Al 30 de junio de 2019, existian depdsitos a plazo con vencimientos mayores a 90 dias por B/.5,300,000
(2018: B/.5,300,000).

7. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas incluidos en los estados financieros, se resumen a
continuacion:

Operaciones con partes relacionadas

2019 2018
Estado de situacioén financiera
Activos
Depdsitos en banco 2,509,230 1,136,598
Depésitos a plazo fijo local 5,300,000 3,800,000
Inversiones en valores 2,000,000 1,980,000
Otros activos 63,100 11,625
2019 2018
Estado de ganancias o pérdidas
Ingresos y gastos
Ingresos ganados sobre depdésitos 238,000 214,636
Intereses ganados por inversion 136,875 136,875
Comision de administracién y custodia 135,800 88,716
Honorarios por servicios 32,400 6,000
Gastos por servicios administrativos 144,000 144,000

La Empresa mantiene un contrato de servicios administrativos con su Banco Matriz que incluye entre otros el
uso de parte de las instalaciones del banco, consumo de energia eléctrica, agua, teléfono, mantenimiento,
espacio, papeleria, servicios de administracion y de contabilidad por personal del banco.
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8. Inversiones en valores

A continuacion, el detalle de las inversiones en valores:

2019 2018
Valores disponibles para la venta - 3,365,101
Inversiones al valor razonable con cambios en otras utilidades integrales 713,954 -
Inversiones al valor razonable con cambios en resultados 2,000,000 -
Totales 2,713,954 3,365,101

8.1 Valores al valor razonable con cambios en otros resultados integrales (inversiones disponibles
para venta al 30 de junio de 2018)

2019 2018
Valores que cotizan en la bolsa:
Acciones emitidas por empresas - locales 456,725 460,610
Titulos de deuda privados - locales 257,229 2,804,491
Titulos de deuda privados - extranjero - 100,000
Totales 713,954 3,365,101

8.2 Valores al valor razonable con cambios en resultados (inversiones disponibles para venta al 30
de junio de 2018)

Basado en la nueva categoria de clasificacion para activos financieros de la NIIF 9 a valor razonable con
cambios en resultados se presenta a continuacion la informacién al 30 de junio de 2019:

2019
Valores que cotizan en la bolsa:
Titulos de deuda privados - locales 2,000,000
Totales 2,000,000
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El movimiento de las inversiones en valores, se resume a continuacion:

2019 2018
Saldo al inicio del afio 3,365,101 2,915,374
Adiciones 175,535,180 233,306,580
Reclasificacién 25,000 -
Ganancia realizada en valores disponibles para la venta transferida
a resultados (305,842) (190,405)
Cambios netos en valores disponibles para la venta 290,499 192,532
Ventas (176,195,984) (232,858,980)
Saldo al final del afio 2,713,954 3,365,101
9. Otros activos
Los otros activos se detallan a continuacion:
2019 2018
Acciones Fondo Global de Inversiones - 25,000
Depésito en garantia 102,428 102,428
Gastos pagados por anticipado 16,646 -
Cuentas por cobrar varias 116,133 132,618
235,207 260,046
10. Otros pasivos
Los otros pasivos se detallan a continuacion:
2019 2018
ITBMS por pagar 13,175 8,333
Cuentas por pagar varias 355,877 243,111
369,052 251,444
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11. Monto administrado de cuentas de clientes

La Empresa amparada en la Licencia de Casa de Valores otorgada por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama, ofrece el servicio de intermediacién, administracion y custodia de valores a terceros. Al
30 de junio de 2019, el valor de los activos mantenidos bajo custodia asciende a B/.1,297,873,285 y el
efectivo de terceros por B/.31,089,186 (Junio 2018: B/.1,219,360,799) y los mismos se encuentran
registrados fuera del estado de situacion financiera de la Empresa. La Administracion considera que no
existen riesgos para la Empresa.

12. Monto administrado de cuentas propias

El valor de las posiciones propias y en efectivo de la Empresa al 30 de junio de 2019 asciende a
B/.8,968,119 (2018: B/.10,112,221).

13. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de la Empresa estan sujetas a revision por las autoridades
fiscales por los tres ultimos afios, inclusive el afo terminado el 30 de junio de 2018, de acuerdo a
regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo a la Legislacion Fiscal Panamenfa vigente, la Empresa esta exenta del pago de impuesto sobre la
renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estan exentos del pago de
impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, los intereses
ganados sobre valores del Estado panamefio e inversiones en titulos-valores emitidos a través de la Bolsa
de Valores de Panama.

En Gaceta Oficial N0.26489-A, referente a la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 se modifican las tarifas
generales del Impuesto sobre la Renta (ISR). Para las entidades financieras, la tarifa actual es de 27.5%
desde el 1 de enero de 2012, y se reduce a 25% desde el 1 de enero de 2014.

Mediante la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 queda eliminado el método denominado Calculo Alterno del
Impuesto sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye con la tributacién presunta del impuesto sobre la renta,
obligando a toda 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 método ordinario establecido en el Cddigo Fiscal y (b) la renta neta
gravable que resulte de aplicar, al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento
(4.67%).
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Una reconciliacion del impuesto sobre la renta corriente se presenta de la siguiente forma:

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Menos: ingresos no gravables

Mas: gastos no deducibles

Base impositiva

Gasto de impuesto sobre la renta - calculo al 25%.

14. Informacién suplementaria

2019 2018
1,673,484 1,303,257
(1,273,348) (1,043,916)
316,647 334,248
716,783 593,589
179,196 148,397

La Casa de Valores Global Valores, S.A. presenta informacién sobre los activos, pasivos, patrimonio y
resultados por actividad basa en el Acuerdo No.3-2015, detallados a continuacién:

2019

Casa de Administrador

Valores de Inversiones Totales
Total de activo 11,765,974 151,307 11,917,281
Total de pasivo 364,770 4,282 369,052
Total de patrimonio 11,401,204 147,025 11,548,229
Total de ingresos de operaciones 2,140,947 166,283 2,307,230
Total de gastos de operaciones 584,543 49,202 633,745
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,556,404 117,081 1,673,485
Impuesto sobre la renta 179,196 - 179,196
Utilidad neta 1,377,208 117,081 1,494,289
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Global Valores, S. A.
(Entidad 100% poseida por Global Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
por el aino terminado el 30 de junio de 2019
(En balboas)

2018

Casa de Administrador

Valores de Inversiones Totales
Total de activo 10,318,411 53,856 10,372,267
Total de pasivo 250,235 1,209 251,444
Total de patrimonio 10,068,176 52,647 10,120,823
Total de ingresos de operaciones 1,916,622 88,716 2,005,338
Total de gastos de operaciones 666,014 36,069 702,083
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,250,608 52,647 1,303,255
Impuesto sobre la renta 148,397 - 148,397
Utilidad neta 1,102,211 52,647 1,154,858

15. Aprobacioén de los estados financieros

Estos estados financieros para el ano terminado el 30 de junio de 2019, fueron autorizados por la Gerencia
General y aprobados por la Junta Directiva para su emisién el 22 de agosto de 2019.

* %k k% % %
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