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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores
Accionista y Junta Directiva de
Prival Securities, Inc.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Prival Securities, Inc. que comprenden el estado de situacién
financiera al 30 de junio de 2014, y el estado de ganancias o pérdidas, el estado de utilidades integrales, el estado
de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un
resumen de las principales politicas contables y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracién es responsable por la preparacién y presentacién razonable de estos estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y por el control interno, tal como la
Administracién determine sea necesario para permitir la preparacién de los estados financieros, de manera que
€stos no incluyan errores significativos, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opiniéon sobre estos estados financieros basada en nuestra
auditoria. Nuestro examen fue practicado de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Estas normas
requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria con el propésito
de obtener un razonable grado de seguridad de que los estados financieros no incluyen errores significativos.

Una auditoria comprende aplicar procedimientos para obtener evidencias sobre los montos y las revelaciones
expuestas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo
su evaluacion del riesgo de que los estados financieros incluyan errores significativos originados por fraudes o
errores. Al realizar esta evaluacién de riesgo, el auditor considera el control interno relevante sobre la preparacion
y presentacion razonable de los estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control
interno de la entidad. Asi mismo, una auditoria comprende evaluar la apropiada aplicacién de las politicas
contables y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Administracién, asi como la
presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una
base para sustentar nuestra opinién de auditoria.

Opinion

En nuestra opini6n, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la
situacion financiera de Prival Securities, Inc. al 30 de junio de 2014, y sus resultados de sus operaciones y flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera.

et

22 de agosto de 2014
Panam4, Republica de Panama

A member firm of
Auditoria - Impuestos - Consultoria - Asesoria Financiera. Deloitte Touche Tohmatsu



Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Estado de situacion financiera

30 dejunio de 2014
(En balboas)

Notas

Activos
Efectivo y depositos en bancos 7,8
Valores para negociar 9
Valores disponibles para la venta 10
Inversion en asociadas 7,11
Sobregiro ocasional, neto 12
Equipo, neto 13
Plusvalia 14
Cuentas por cobrar 15
Activos intangibles 16
Otros activos 7,17
Total de activos
Pasivos y patrimonio
Pasivos:
Cuentas por pagar
Patrimonio:
Acciones comunes sin valor nominal, autorizadas

emitidas y en circulacién 100 acciones
Capital adicional pagado
Utilidad acumulada
Cambios netos en valores disponibles para la venta 10

Total de patrimonio

Total de pasivo y patrimonio

2014 2013
8,857,321 5,845,160
- 357,956
358,060 352,786
75,000 100,000
91,645 804,816
- 1,467
3,333,635 3,333,635
296,555 367,559
110,900 243,940
417,687 204,573
13,540,803 11,611,892
737,908 323,943
500,000 500,000
4,800,000 4,800,000
7,304,772 5,796,404
198,123 191,545
12,802,895 11,287,949
13,540,803 11,611,892

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



Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Estado de ganancias o pérdidas
30 de junio de 2014

(En balboas)

Ingresos de operaciones
Intereses ganados
Servicio por corretaje de valores

Total de ingresos de operaciones

Otras comisiones ganadas
Total de ingresos y comisiones

Gastos de intereses y comisiones

Intereses
Comisiones

Total de gastos de intereses y comisiones

Ganancia no realizada en valores para negociar
Provision para posibles préstamos incobrables
Otros ingresos

Total de ingresos de operaciones, neto

Gastos de operacion:
Salarios y otras remuneraciones
Honorarios y servicios profesionales
Depreciacion y amortizacion
Amortizacion de activos intangibles
Alquileres
Mantenimiento
Seguros
Gastos legales y notariales
Impuestos
Otros

Total de gastos de operacion

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

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

Notas

18

13
16

20

2014 2013
119,823 54,376
4,749,895 4,523,034
4,869,718 4,577,410
10,192 23,992
4,879,910 4,601,402
(47,046) (632)
(1,165,927) (1,148,635)
(1,212,973) (1,149,267)
- 34,001
(21,193) -
4,726 11,741
3,650,470 3,497,967
- 1,600
76,721 73,206
1,467 1,600
371,297 220,689
78,650 78,844
11,490 6,665
1,911 5,257
11,333 2,134
128,286 107,413
1,233,158 18,794
1,914,313 516,202
1,736,157 2,981,765
(175,863) (413,109)
1,560,294 2,568,656




Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Estado de utilidades integrales
30 de junio de 2014
(En balboas)

Nota 2014 2013
Utilidad neta 1,560,294 2,568,656
Otras utilidades integrales:
Cambio neto en valores disponibles para la venta 10 6,578 90,348
Total de utilidades integrales 1,566,872 2,659,004

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



Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Estado de cambios en el patrimonio
30 de junio de 2014
(En balboas)

Cambios netos

Capital en valores
Acciones adicional Utilidad disponibles
Nota  comunes pagado acumulada para la venta Total

Saldo al 30 de junio de 2012 500,000 4,800,000 3,307,197 101,197 8,708,394
Utilidad neta - - 2,568,656 - 2,568,656
Otras utilidades integrales:
Cambios en valores disponibles para la venta 10 - - - 90,348 90,348
Total de utilidades integrales - - 2,568,656 90,348 2,659,004
Otras transacciones de patrimonio:
Impuesto complementario - - (79,449) - (79,449)
Saldo al 30 de junio de 2013 500,000 4,800,000 5,796,404 191,545 11,287,949
Utilidad neta - - 1,560,294 - 1,560,294
Otras utilidades integrales:
Cambios en valores disponibles para la venta 10 - - - 6,578 6,578
Total de utilidades integrales - - 1,560,294 6,578 1,566,872
Otras transacciones de patrimonio:
Impuesto complementario - - (51,926) - (51,926)
Saldo al 30 de junio de 2014 500,000 4,800,000 7,304,772 198,123 12,802,895

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



Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Estado de flujos de efectivo
30 dejunio de 2014
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta

Depreciacion

Amortizacion de activos intangibles

Impuesto sobre la renta

Ganancia no realizada en valores para negociar
Cambios netos en los activos y pasivos de operacion:
(Disminucidén) aumento en valores para negociar
Aumento en activos varios
(Disminucidn) aumento en sobregiro ocasional
Aumento (disminucion) en cuentas por pagar
Impuesto sobre la renta pagado

Efectivo neto proveniente de las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisicion de activos intangibles

Inversidn en asociada

Redenciones de valores disponibles para la venta

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento por

impuesto complementario

Aumento neto del efectivo
Efectivo y depo6sito en bancos al inicio del afio

Efectivo y deposito en bancos al final del afio

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

Notas

13
16
20

12

16

10

2014 2013
1,560,294 2,568,656
1,467 1,600
371,297 220,689
175,863 413,109
- (34,091)
357,956 (323,850)
(142,110) (194,112)
713,171 (307,380)
651,211 (226,627)
(413,109) (271,817)
3,276,040 1,846,177
(238,257) (231,860)
25,000 -
1,304 81,957
(211,953) (149,903)
(51,926) -
3,012,161 1,696,274
5,845,160 4,148,886
8,857,321 5,845,160




Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2014
(En balboas)

1.

2.

Informacion general

Prival Securities, Inc. (la Empresa) es una sociedad constituida bajo las leyes de la Republica
de Panama el 29 de octubre de 2009. Su principal actividad es la de negociar, ejecutar y
procesar la compra venta de valores, local e internacionalmente y administrar cartera de
inversiones, entre otros.

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panam4, a través de la Resolucién No.119
del 19 de abril de 2010, autorizé a la Empresa a operar como Casa de Valores.

La Empresa es 100% subsidiaria de Prival Bank, S.A., entidad bancaria panamefia de Licencia
General autorizada a operar por la Superintendencia de Bancos de Panama.

La oficina de la Empresa esta localizada en Torre de las Américas, torre C, piso 30, Punta
Pacifica, Ciudad de Panama.

Aplicacion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF’s)

2.1 Nuevasy revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera que afectan
los estados financieros

En el afio en curso, la Empresa aplico una serie de nuevas y modificadas NIIFs
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) las cuales
son obligatorias y entran en vigor a partir de los ejercicios que inicien en o después del
1 de julio de 2013.

Enmiendas a la NIC 1 - Presentacion de Partidas de Otros Resultados Integrales

La Empresa ha aplicado las enmiendas a la NIC 1 Presentacion de partidas de otro
resultado integral. Las enmiendas introducen una nueva terminologia para el estado
del resultado integral y estado de resultados. En virtud de las enmiendas a la NIC 1, el
"estado del resultado integral™ se cambia al nombre de "estado de ganancias o pérdidas
y otro resultado integral” y el "estado de resultados™ se cambia el nombre "estado de
ganancias y pérdidas". Las enmiendas a la NIC 1 retienen la opcion de presentar
pérdidas y ganancias y otros resultados integrales ya sea en un solo estado o bien en
dos estados separados pero consecutivos. Sin embargo, las enmiendas a la NIC 1
requiere partidas de otro resultado integral para que se agrupen en dos categorias en la
seccion de otros resultados integrales: (a) las partidas que no serdn reclasificadas
posteriormente a pérdidas y ganancias y (b) las partidas que pueden ser reclasificadas
posteriormente a ganancia o pérdida cuando se cumplan condiciones especificas. Se
requiere que el impuesto sobre la renta sobre partidas de otros resultados integrales se
asignen sobre la misma base - las enmiendas no cambian la opcidon de presentar
partidas de otros resultados integrales, ya sea antes de impuestos o después de
impuestos. Las enmiendas se han aplicado retroactivamente, y por lo tanto la
presentacion de partidas de otros resultados integrales se ha modificado para reflejar
los cambios. Aparte de los cambios de presentacion arriba mencionados, la aplicacion
de las enmiendas a la NIC 1 no resulta en ningin impacto en las ganancias o pérdidas
y otros resultados integrales.



Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2014
(En balboas)

2.2

NIIF 13 - Medicién a Valor Razonable

La NIIF 13 establece una unica fuente de orientacion para la medicién del valor
razonable y las revelaciones sobre la medicion del valor razonable. El alcance de la
NIIF 13 es amplio; el requerimiento de la medicion del valor razonable de la NIIF 13
aplica tanto a partidas de instrumentos financieros y de instrumentos no financieros
para las cuales otras normas requieren o permiten la medicion del valor razonable y las
revelaciones sobre la medicion del valor razonable, excepto por las transacciones de
pagos basados en acciones que estan dentro del alcance de la NIIF 2 Pagos Basados en
Acciones, transacciones de arrendamientos que estdn en el alcance de la NIC 17
Arrendamientos, y las mediciones que tienen algunas similitudes al valor razonable
pero no son considerados como tales (ejemplo, el valor neto de realizacién para
propdsito de medicion del inventario o valor en uso para proposito de evaluacion de
deterioro).

La NIIF 13 define el valor razonable como el precio que se recibiria por vender un
activo o el precio pagado para transferir un pasivo en una transaccion ordenada en el
mercado principal (o el més ventajoso) a la fecha de medicion, en las condiciones
actuales del mercado. El valor razonable de acuerdo con la NIIF 13 es un precio de
salida, independientemente de si ese precio es observable o puede estimarse
directamente utilizando otra técnica de valuacion. Asimismo, la NIIF 13 incluye
requisitos amplios de revelacion.

La NIIF 13 requiere de adopcién prospectiva desde el 1 de enero de 2013.
Adicionalmente, disposiciones transitorias especificas fueron dadas para entidades de
tal manera que estos necesiten no aplicar los requerimientos de revelacién establecidos
en la norma en la informacién comparativa para periodos anteriores a la adopcion
inicial de la norma.

Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros

NIIF 10 - Estados Financieros Consolidados

La NIIF 10 remplaza las partes de la NIC 27 - Estados Financieros Consolidados y
Separados que tratan con los estados financieros consolidados. La SIC - 12
Consolidacion - Entidades de Cometido Especifico se ha retirado al emitirse la NIIF
10. De acuerdo a la NIIF 10, s6lo hay una base para la consolidacion, que es el control.
Ademés, la NIIF 10 incluye una nueva definicion de control que contiene tres
elementos: (a) el poder sobre una participada, (b), exposicion, o derechos, a retornos
variables a partir de su participacion con la asociada, y (c) la capacidad de utilizar su
poder sobre la participada para afectar la cantidad de los retornos de los inversionistas.
Una extensa guia se ha afiadido en la NIIF 10 para hacer frente a escenarios complejos.



Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2014
(En balboas)

NIIF 11 - Negocios Conjuntos

NIIF 11 reemplaza NIC 31 - Intereses en negocios conjuntos. Bajo la NIIF 11, los
acuerdos de negocios conjuntos se clasifican ya sea como operaciones conjuntas o
negocios conjuntos de acuerdo a los derechos y obligaciones de las partes en el
acuerdo.

NIIF 12 - Revelaciones de Intereses en Otras Entidades

Es una norma de revelacién aplicable a las entidades que tienen intereses en
subsidiarias, acuerdos conjuntos, asociadas Yy/o entidades estructuradas no
consolidadas.

Enmienda a NIIF 7 - Revelaciones - Neteo de Activos v Pasivos Financieros

Las enmiendas a la NIIF 7 requieren a las entidades revelar informacién sobre los
derechos de compensar saldos y los arreglos relacionados para instrumentos
financieros bajo un acuerdo master de compensacion ejecutable o un acuerdo similar.

NIC 19 - Beneficios a Empleados

La NIC 19 (revisada en 2011) cambia la contabilizacion para los planes de beneficios
definidos y beneficios por terminacion. ElI cambio mas significativo se refiere a la
contabilizacién para los cambios en las obligaciones de beneficios definidos y activos
del plan. Las enmiendas requieren el reconocimiento de los cambios en las
obligaciones de beneficios definidos y en el valor razonable de los activos del plan
cuando ocurran, y por lo tanto eliminar el "enfoque de cobertura minima™ permitido
por la version anterior de la NIC 19 y acelerar el reconocimiento de los costos pasados
de servicios. Las ganancias y pérdidas actuariales son reconocidas inmediatamente en
otros resultados integrales para que los activos 0 pasivos netos de pensiones
reconocidos en el estado consolidado de situacion financiera para que refleje el valor
total del déficit o superavit del plan. Adicionalmente, el costo de intereses y el
rendimiento esperado en los activos del plan utilizados en la version previa de la NIC
19 se sustituyen con un importe en "interés neto” bajo la NIC 19 (revisada en 2011),
que es calculado aplicando la tasa de descuento al pasivo o activo neto por beneficios
definidos.



Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2014

(En balboas)

2.3 NIFs nuevas y revisadas emitidas pero aun no son efectivas

La Empresa no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuevas y
revisadas que han sido emitidas pero aun no son efectivas:
NIIF 9 Instrumentos Financieros
Enmiendas a la NIIF 9 y NIIF 7 Fecha efectiva obligatoria de
NIIF 9 y revelaciones de
transicion
Enmiendas a la NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27 Entidades de Inversion
Enmiendas a la NIC 32 Compensaciéon de activos y

pasivos financieros

NIIF 9 - Instrumentos Financieros

La NIIF 9, emitida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos para la
clasificacion y medicién de activos financieros. La NIIF 9 fue modificada en octubre
de 2010 para incluir los requerimientos para la clasificacion y medicion de los pasivos
financieros y su baja.

Los requerimientos claves de la NIIF 9 se describen como sigue:

Todos los activos financieros reconocidos que estan dentro del alcance de la NIC
39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion que seran
posteriormente medidos a su costo amortizado o valor razonable. Especificamente,
las inversiones de deuda que se mantienen dentro de un modelo de negocio, cuyo
objetivo es recoger los flujos de efectivo contractuales, y que tienen flujos de
efectivo contractuales que son exclusivamente pagos de principal e intereses sobre
el capital pendiente son generalmente medidos al costo amortizado al final de los
periodos contables posteriores. Todas las otras inversiones de deudas e inversiones
de capital son medidas a su valor razonable al final de los periodos contables
posteriores. Ademas, bajo la NIIF 9, las entidades pueden hacer una eleccién
irrevocable para presentar los cambios posteriores en el valor razonable de una
inversion de capital (que no es mantenido para negociacién) en otro resultado
integral, solo con los ingresos por dividendos generalmente reconocidos en el
estado consolidado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral.

-10-



Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2014
(En balboas)

- En relacion con la medicion de los pasivos financieros designados al valor
razonable con cambios en resultados, la NIIF 9 requiere que el importe del cambio
en el valor razonable del pasivo financiero, que es atribuible a cambios en el riesgo
de crédito de ese pasivo, sea presentada en otros resultados integrales, a menos que
el reconocimiento de los efectos de los cambios en el riesgo de crédito del pasivo
en otros resultados integrales puedan crear o ampliar un desajuste contable en
ganancias o pérdidas. Los cambios en el valor razonable atribuibles al riesgo de
crédito de un pasivo financiero no son posteriormente reclasificados como
ganancias o pérdidas. Anteriormente, en la NIC 39, la totalidad del importe de la
variacion en el valor razonable del pasivo financiero designado como valor
razonable con cambios en resultados se presenta como ganancias o pérdidas.

El 24 de julio de 2014 se emitio la version final de la NIIF 9 que adiciond un nuevo
modelo de deterioro de pérdidas esperadas e incluyé enmiendas al modelo de
clasificacion y medicidn de los activos financieros al afiadir un nuevo modelo de valor
razonable a través de la categoria de otras utilidades integrales para ciertos
instrumentos de deuda y guias adicionales de cémo aplicar el modelo de negocio a la
prueba de caracteristicas de los flujos de cajas contractuales. Con esta enmienda se
culmina el proyecto de instrumentos financieros del Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB). La Norma es efectiva para periodos que
inicien en o después del 1 de enero de 2018; se permite la adopcién anticipada sujeto
a requerimientos locales.

Enmiendas a la NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27 - Entidades de Inversion

Las enmiendas a la NIIF 10 definen una entidad de inversion y requiere que la entidad
que informa, que cumpla con la definicion de una entidad de inversion, no es una
consolidacién de sus subsidiarias, pero en lugar de medir sus subsidiarias al valor
razonable con cambios en ganancias o pérdidas en sus estados financieros
consolidados y separados.

Para calificar como una entidad de inversion, una entidad que informa tiene la
obligacion de:

e Obtener fondos de uno o mas inversores con el fin de proporcionarles los servicios
profesionales de gestion de inversiones.

e Comprometer a su(s) inversor(es) que su objetivo de negocios es invertir fondos
exclusivamente para los retornos de la revalorizacion de capital, ingresos por
inversion, o ambos.

e Medir y evaluar el rendimiento de la totalidad de sus inversiones en una base de
valor razonable.

-11-



Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2014
(En balboas)

Se han hecho enmiendas consiguientes a la NIIF 12 y NIC 27 para introducir nuevos
requerimientos en las revelaciones para las entidades de inversion.

La Administracion de la Empresa no anticipa que las enmiendas a las entidades de
inversion tendran algun efecto en los estados financieros de la Empresa.

Enmiendas a la NIC 32 - Compensacion de Activos y Pasivos Financieros

Las enmiendas de la NIC 32, aclaran los requerimientos relacionados con la
compensacion de activos financieros y pasivos financieros. Esta enmienda sera
efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2014.

Enmiendas a la NIC 39 - Renovacion de Derivados y Continuacion de la Contabilidad
de Cobertura

Las enmiendas a la NIC 39, indican que no habria necesidad de descontinuar la
contabilidad de cobertura si el derivado de cobertura fue renovado, siempre que
satisfaga ciertos criterios. Esta enmienda sera efectiva para los periodos anuales que
inicien en o después del 1 de enero de 2014.

CINIIF 21 - Gravamenes

Nueva interpretacion que proporciona orientacion sobre cuando reconocer un pasivo
por un gravamen de impuesto por el gobierno, tanto para los gravdmenes que se
contabilicen de acuerdo con las NIC 37 “Provisiones, pasivos contingentes y activos
contingentes” como para los que la oportunidad y cantidad del gravamen son ciertas.
Esta enmienda seré efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1
de enero de 2014.

NIIF 14 - Cuentas Requlatorias Diferidas

Permite que quienes adoptan por primera vez las NIIF y son elegibles continten sus
anteriores politicas de contabilidad PCGA relacionadas con las tarifas reguladas, con
cambios limitados.

« La Norma requiere la presentacion separada en el estado de posicion financiera, de
los saldos de las cuentas regulatorias diferidas y en el estado de ganancias o
pérdida y otras utilidades integrales de los movimientos en esos saldos.

« Se requieren revelaciones para identificar la naturaleza de, y los riesgos asociados
con, la forma de la regulacion tarifaria que ha dado origen al reconocimiento de los
saldos de las cuentas regulatorias diferidas.

« La NIIF 14 es efectiva para los primeros estados financieros anuales para el
periodo que inicie en o después del 1 enero 2016, con aplicacion temprana
permitida.
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NIIF 15 - Ingresos de Contratos con los Clientes

La Norma proporciona a las empresas con un modelo Gnico para el uso en la
contabilizacién de los ingresos procedentes de contratos con los clientes, y sustituye a
las guias de reconocimiento de ingresos especificas por industrias. El principio
fundamental del modelo es reconocer los ingresos cuando el control de los bienes o
servicios son transferidos al cliente, en lugar de reconocer los ingresos cuando los
riesgos y beneficios inherentes a la transferencia al cliente, bajo la guia de ingresos
existente. El nuevo estandar proporciona un sencillo, modelo de cinco pasos basado
en principios a ser aplicado a todos los contratos con clientes. La fecha efectiva serd
para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017.

La Administracion esta en proceso de evaluar el posible impacto de estas enmiendas a
los estados financieros de la Empresa.

3. Politicas de contabilidad significativas

3.1

3.2

Base de presentacion

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo historico, excepto por
los valores para negociar y los valores disponibles para la venta, los cuales se presentan
a su valor razonable.

Los estados financieros de la Empresa han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF’s).

Moneda funcional y de presentacion

Las partidas incluidas en los estados financieros son medidas utilizando la moneda del
ambiente econdmico primario en el cual la Empresa opera (moneda funcional). Los
estados financieros estan presentados en balboas, la moneda funcional y de presentacion
de la Empresa.

El balboa, unidad monetaria de la Republica de Panama, esta a la par y es de libre
cambio con el dolar de los Estados Unidos de América. La Repudblica de Panama no
emite papel moneda y en su lugar utiliza el délar norteamericano como moneda de curso
legal.
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Notas a los estados financieros
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3.3 Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias especificas: valores
para negociar y activos financieros disponibles para la venta. La clasificacion depende
de la naturaleza y proposito del activo financiero y es determinado al momento del
reconocimiento inicial. Los activos financieros existentes al 30 de junio eran los
siguientes:

Valores para negociar

Los valores para negociar, son aquellas inversiones en valores adquiridos con el
proposito de generar una ganancia a corto plazo por las fluctuaciones del precio del
instrumento. Estos valores se presentan a su valor razonable y los cambios en el valor se
reconocen en el estado de ganancias o pérdidas en el periodo en el cual se generan.

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, las inversiones disponibles para la venta, se miden a
su valor razonable. Para aquellos casos en los que no es fiable estimar el valor
razonable de un instrumento de capital, las inversiones se mantienen a costo o a costo
amortizado.

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

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 Empresa de
recibir pago esta establecido.
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El valor razonable de una inversion en valores es generalmente determinado con base al
precio de mercado cotizado a la fecha del estado de situacion 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.

Préstamos

Los préstamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que
no cotizan en un mercado activo, salvo: (a) aquellos que la entidad intente vender
inmediatamente a corto plazo, los cuales son clasificados como negociables, y aquellos
que la entidad en su reconocimiento inicial designa al valor razonable con cambios en
resultados; (b) aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa como
disponible para la venta; o (c) aquellos para el cual el tenedor no recupera
substancialmente toda su inversion inicial, a menos que sea debido a deterioro del
crédito.

Los préstamos son reconocidos al costo amortizado usando el método de interes efectivo
menos cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.
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3.4

3.5

Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero solo cuando los derechos contractuales a
recibir flujos de efectivo han expirado; o cuando la Empresa ha transferido los activos
financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherente a propiedad del
activo a otra entidad. Si la Empresa no transfiere ni retiene sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad y continGia con el control del activo transferido, la
Empresa reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los
montos que pudiera tener que pagar. Si la Empresa retiene sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, la Empresa
continua reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo garantizado
por el importe recibido.

Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por la Empresa

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente al valor razonable y posteriormente
medidas al costo debido a que no generan intereses.

Clasificacion como deuda o patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros 0 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.

Ingresos por intereses

Los ingresos 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.
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3.6

3.7

3.8

Ingresos por comisiones

Generalmente, las comisiones se reconocen como ingresos al momento de su cobro por
ser transacciones de corta duraciéon. EIl ingreso reconocido al momento de su cobro no
es significativamente diferente del reconocido bajo el método de acumulacion o de
devengado.

Deterioro de los valores disponibles para la venta

A la fecha de cada estado de situacion financiera, la Empresa evalGa si existen
evidencias objetivas de que un activo financiero o un grupo de activos financieros se
encuentran deteriorados. En el caso de los instrumentos de capital y de deuda
clasificados como disponibles para la venta, una disminucién significativa o prolongada
en el valor razonable del activo financiero que esta por debajo de su costo se toma en
consideracién para determinar si los activos estan deteriorados. Si dichas evidencias
existen, la pérdida acumulada, medida como la diferencia entre el costo de adquisicion y
el actual valor razonable, 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.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas sobre
instrumentos de capital, no son reversadas. Si, en un periodo posterior, el valor
razonable de un instrumento de deuda clasificado como disponible para la venta
aumenta y si este aumento puede ser objetivamente relacionado con un evento que
ocurrio después que la pérdida por deterioro fue reconocida en ganancia o pérdida, la
pérdida por deterioro se reversara a través del estado de ganancias o pérdidas.

Inversion en empresa asociada

Para las asociadas en las cuales la Empresa mantiene entre el 20% y 50% de los
derechos de voto o una influencia significativa, pero no ejerce control, la misma se
registra por el método de participacién patrimonial.

Para las inversiones en asociadas en las cuales se mantiene menos del 20% de
participacion, las mismas son registradas al costo. Estas inversiones estan sujetas a
revision para determinar algin deterioro, siempre y cuando los cambios segun las
circunstancias indiquen que el valor en libros no es recuperable.
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3.9

3.10

3.11

Equipo

El equipo se presenta al costo de adquisicion, neto de la depreciacion acumulada. Las
mejoras significativas son capitalizadas, mientras que las reparaciones y mantenimientos
menores que no extienden la vida util o mejoran el activo son cargados directamente a
gastos cuando se incurren.

La depreciacion se carga a las operaciones corrientes y se calcula por el método de linea
recta en base a la vida Util estimada del equipo entre 3 a 5 afios. El valor en libros de los
activos se reduce inmediatamente al monto recuperable, que es el mayor entre el activo
al valor razonable menos el costo y el valor en uso.

Plusvalia

Al momento de una adquisicion, la plusvalia es calculada como el exceso del costo de
adquisicion sobre el valor aproximado de los activos netos identificados. La plusvalia
no se amortiza. En su lugar, se revisa anualmente para determinar si existen
indicaciones de deterioro de su valor en libros. Si tales indicaciones existen, la
diferencia entre el valor en libros de la plusvalia y el monto recuperable se reconoce
contra los resultados del periodo. La plusvalia se presenta al costo menos las pérdidas
acumuladas por deterioro, si hubiese. La plusvalia es asignada a las unidades
generadoras de efectivo para propdsitos de la evaluacion del deterioro.

Deterioro del valor de activos no financieros

En la fecha de cada estado de situacién financiera, la Empresa revisa los importes en
libros de sus activos no financieros para determinar si existen indicios de que dichos
activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de su valor. Si existe cualquier indicio,
el importe recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de la
pérdida por deterioro de su valor (si la hubiera). En caso de que el activo no genere
flujos de efectivo por si mismo que sean independientes de otros activos, la Empresa
calcula el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el
activo. Un activo intangible con una vida dtil indefinida es sometido a una prueba de
deterioro de valor una vez al afio.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo de
venta y el valor de uso. Al evaluar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros
estimados se descuentan a su valor actual utilizando un tipo de descuento antes de
impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado con respecto al valor
temporal del dinero y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado los
flujos de efectivo futuros estimados.
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3.12

3.13

Si se estima que el importe recuperable de un activo (0 una unidad generadora de
efectivo) es inferior a su importe en libros, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se reduce a su importe recuperable. Inmediatamente se
reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros
del activo (unidad generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su
importe recuperable, pero de tal modo que el importe en libros incrementado no supere
el importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido ninguna
pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en
ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una pérdida por
deterioro de valor como ingreso.

Al 30 de junio de 2014, la Administracion no ha identificado deterioro de los activos no
financieros.

Activos intangibles

Las licencias de programas informaticos ¢ softwares se presentan al costo menos la
amortizacion acumulada. La amortizacion es calculada sobre el costo de la licencia con
base en el método de linea recta sobre la vida Gtil estimada de tres afios.

Beneficios a empleados

La legislacion laboral panamefia, requiere que los empleadores constituyan un fondo de
cesantia para garantizar el pago a los trabajadores de la prima de antigledad 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 antigiedad del trabajador en
base al 1.92% de los salarios pagados en la Republica de Panama y el 5% de la cuota
parte mensual de la indemnizacién. 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 de la Empresa.
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3.14 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende tanto el impuesto corriente como el
impuesto diferido. EIl impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de
operaciones del afio. EI 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.

Impuesto diferido

El impuesto diferido es reconocido sobre diferencias entre el valor en libros de los
activos y los pasivos en los estados financieros y las bases de impuesto correspondiente
utilizadas en el célculo de la renta gravable. Los pasivos por impuesto diferido son
generalmente reconocidos para todas las diferencias temporales imponibles y los activos
por impuesto diferido son reconocidos para todas las diferencias temporales deducibles
en la medida de que sea probable que utilidades gravables estaran disponibles contra las
cuales las diferencias temporales deducibles puedan ser utilizadas. El valor en libros de
los activos por impuesto diferido es revisado a cada fecha del estado de situacion
financiera y reducido en la medida de que ya no sea probable de que suficiente renta
gravable esté disponible para permitir que toda o parte del activo sea recuperable.

Los activos y pasivos por impuesto diferido son calculados a la tasa de impuesto que se
espera apliquen al periodo en el cual el pasivo se liquide o el activo se realice, en base a
la tasa impositiva (y leyes fiscales) que esté vigente o substantivamente vigente a la
fecha del estado de situaciéon financiera. EIl célculo de los activos y pasivos por
impuesto diferido muestra consecuencias imponibles que se deducen de la manera en la
cual la Empresa espera, en la fecha de reporte, recuperar o liquidar el valor en libros de
sus activos y pasivos.

Impuesto complementario

El impuesto complementario corresponde a una porcién del impuesto sobre dividendos
pagado por anticipado por cuenta de los accionistas, el cual se deduce cuando los
dividendos son pagados a los accionistas.
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3.15 Medicion de valor razonable y proceso de valuacion

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado al
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de medicion, o en su ausencia, en el mercado més ventajoso al cual
la Empresa tenga acceso en el momento. EIl valor razonable de un pasivo refleja el
efecto del riesgo de incumplimiento.

Para estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Empresa utiliza datos
observables cuando éstos estan disponibles. Periédicamente la Administracion informa
a la Junta Directiva las causas de las fluctuaciones mas significativas en el valor
razonable de los activos y pasivos, para informacion sobre las técnicas de valuacion y
datos de entrada utilizados en el valor razonable de los activos y pasivos. (Véase Nota
6).

La Empresa revela las transferencias entre niveles de la jerarquia del valor razonable al
final del periodo durante el cual ocurri6 el cambio.

4. Administracién del riesgo de instrumentos financieros
4.1 Obijetivos de la administracion de riesgos financieros

Las actividades la Empresa son 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 y 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
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4.2

La Junta Directiva de la Empresa tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las
politicas de administracion de riesgos de los instrumentos financieros.

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

Los principales riesgos identificados por la Empresa son los riesgos de crédito, liquidez
y mercado, los cuales se describen a continuacion:

Riesgo de credito

La Empresa esta expuesta al riesgo de crédito, que es el riesgo de que la contraparte no
cumpla con los pagos de manera completa y a tiempo. Los activos financieros que
potencialmente presentan riesgo crediticio para la Empresa, consisten primordialmente
en depdsitos en bancos que devengan intereses, valores disponibles para la venta,
valores para negociar y préstamos.

El siguiente detalle analiza la cartera de inversiones de la Empresa que esta expuesta al
riesgo de crédito y su correspondiente evaluacion basado en el grado de calificacién al
30 de junio de 2014:

Disponibles  Valores para
para la venta negociar Total
30 de junio 2014
Sin calificacion 358,060 - 358,060
Total 358,060 - 358,060
Disponibles ~ Valores para
para la venta negociar Total
30 de junio 2013
Sin calificacion 352,786 357,956 710,742
Total 352,786 357,956 710,742

En el cuadro anterior, se han detallado los factores de mayor exposicion de riesgo de la
cartera de inversiones.
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Para manejar las exposiciones de riesgo financiero de la cartera de inversion, la Empresa
utiliza la calificacion de las calificadoras externas, como a continuacion se detalla:

Grado de calificacion

Calificacion externa

Grado de inversion
Monitoreo estandar
Monitoreo especial
Sin calificacion

AAA, AA+, AA-, A+, A-, BBB+, BBB, BBB-

BB+, BB, BB-, B+, B, B-
CCCacC

La siguiente tabla analiza las carteras de préstamos de la Empresa que estan expuestas al
riesgo de crédito y su correspondiente evaluacion:

2014 Evaluados
para deterioro Sin Total
Clasificacion Condicién colectivo deterioro préstamos
Normal Riesgo bajo - 112,838 112,838
Total - 112,838 112,838
Menos:
Provision por deterioro - (21,193) (21,193)
Valor en libros, neto - 91,645 91,645
2013 Evaluados
para deterioro Sin Total
Clasificacion Condicion colectivo deterioro préstamos
Normal Riesgo bajo - 804,816 804,816
Total - 804,816 804,816
Menos:
Provisién por deterioro - - -
Valor en libros, neto - 804,816 804,816
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La Empresa monitorea la concentracion de riesgo de crédito por ubicacion geogréfica. El
analisis de la concentracion de los riesgos de credito de la cartera de inversion a la fecha
de los estados financieros es la siguiente:

2014 2013
Préstamos Inversiones Préstamos Inversiones
Concentracion por sector:
Consumo 91,645 - 804,816 -
Titulos y valores - 358,060 - 710,742
91,645 358,060 804,816 710,742
Concentracion geogréfica:
Panama 91,645 356,125 804,816 704,456
América Latina y el Caribe - 175 - 182
Norteamérica - 1,760 - 6,104
91,645 358,060 804,816 710,742

Las concentraciones geograficas de las inversiones esta basada en la localizacion del
emisor de la inversion.

4.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Empresa no cuente con la disponibilidad
para hacerle frente a sus obligaciones. La Empresa no mantiene obligaciones con
terceros, por lo que su riesgo de liquidez esta limitado con su accionista.

El proceso de administracion del riesgo de liquidez, segln es llevado a cabo en la
Empresa incluye:

e Administrar y monitorear los flujos futuros de efectivos para asegurar que los
requerimientos de suministro de efectivo puedan ser cumplidos. Esto incluye la
reposicion de fondos a medida que vencen.

e Monitoreo de la tasa de liquidez contra requerimientos internos y regulatorios.

e Administrar el perfil de los vencimientos de las deudas.

El monitoreo y el reporte, preparado por la Administracién, se convierte en una
herramienta de medicion y proyeccion del flujo de efectivo para el proximo dia, semana
y mes respectivamente, ya que estos son periodos fundamentales para la administracion
de liquidez.
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La medida clave utilizada por la Empresa para la administracion del riesgo de liquidez
es el indice de activos liquidos sobre los pasivos liquidos. Los activos liquidos son el
efectivo, depositos en bancos vy 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 medicién 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 medicion del riesgo de liquidez.

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 este 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 pardmetros
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 aprobacion de Junta
Directiva, substancialmente todos los activos y pasivos estén denominados en doélares de
los Estados Unidos de América o en balboas.

Como parte del riesgo de mercado la Empresa esta expuesta principalmente al riesgo de
tasa de interés y del valor razonable, los cuales son los riesgos que los flujos de efectivo
futuros y el valor de un instrumento financiero fluctuaran debido a cambios en las tasas
de interés del mercado.
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La tabla a continuacion resume la exposicion de la Empresa al riesgo de tasa de interés.
Esto incluye los saldos de los instrumentos financieros de la Empresa, clasificados por el
mas reciente entre la reexpresion contractual o la fecha de vencimiento.

Sin
devengo
Hastal 1-3 3-12 1-5  Sobre 5 de
mes meses  meses  afios afos interés Total

2014
Activos financieros:
Efectivo y depésitos en banco 8,857,321 - - - - - 8857321
Valores disponibles para la venta - - - - - 358060 358,060
Inversion en asociada - - - - - 75000 75,000
Préstamos por cobrar 91,645 - - - - - 91,645
Total de activos financieros 8,948,966 - - - - 433060 9,382,026
2013
Activos financieros:
Efectivo y depésitos en banco 5,845,160 - - - - - 5,845,160
Valores para negociar - - - - - 37956 357,956
Valores disponibles para la venta - - - - - 352,786 352,786
Inversion en asociada - - - - - 100,000 100,000
Préstamos por cobrar 804,816 - - - - - 804,816
Total de activos financieros 6,649,976 - - - - 810,742 7,460,718

4.5 Riesgo operacional

Es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas con los procesos
de la Empresa, de personal, tecnologia e infraestructuras, y de factores externos que no
esté relacionados a riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como los que provienen
de requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los estandares
corporativos generalmente aceptados.

El objetivo de la Empresa es el de manejar el riesgo operacional, buscando evitar
pérdidas financieras y dafios en la reputacion de la Empresa.

La Empresa ha establecido una politica de gestion y administracion integral de riesgos
aprobada por el Comité de Riesgos, la Gerencia General y el Comité de Auditoria de la
Junta Directiva. El Comité de Riesgos mide el riesgo de liquidez, riesgo de mercado,
riesgo de credito y riesgo operacional.
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La estructura de administracion del riesgo operacional ha sido elaborada para
proporcionar una segregacion de responsabilidades entre los duefios, los ejecutores, las
areas de control y las areas que se encargan de asegurar el cumplimiento de las politicas
y procedimientos. Las unidades de negocios y servicios de la Empresa asumen un rol
activo en la identificacion, medicién, control y monitoreo de los riesgos operacionales y
son responsables por comprender y gerenciar estos riesgos dentro de sus actividades
diarias.

La implementacion de esta estructura de administracion de riesgos, ha implicado que la
Empresa adopte una metodologia de evaluacion de procesos de negocios basados en
riesgos, la cual consiste en identificar las areas y procesos claves en relacion a los
objetivos estratégicos, identificar riesgos inherentes al negocio y diagramar el ciclo del
proceso para identificar riesgos y controles mitigantes. Esto es apoyado con
herramientas tecnologicas que nos permiten documentar, cuantificar y monitorear los
riesgos identificados en los diferentes procesos a través de matrices de riesgos. El
Departamento de Auditoria Interna a través de sus programas, realiza una labor de
aseguramiento del cumplimiento de los procedimientos y controles identificados y junto
al departamento de administracion de riesgos monitorean la severidad de los riesgos.
Esta metodologia tiene como objetivo fundamental afiadir el méximo valor razonable en
cada una de las actividades de la organizacién, disminuyendo la posibilidad de fallas y
pérdidas.

Para el establecimiento de dicha metodologia, la Empresa ha destinado recursos para el
fortalecimiento del control interno y estructura organizacional, permitiendo una
independencia entre las areas de negocio, control de riesgos y de registro. Lo anterior
incluye una debida segregacién funcional operativa en el registro, conciliacion y
autorizacion transaccional, la cual estd documentada a través de politicas definidas,
procesos y procedimientos que incluyen estandares de control y de seguridad.

En relacion al recurso humano, se han reforzado las politicas existentes de contratacion,
evaluacion y retencion del personal, logrando asi contar con un personal altamente
calificado y de experiencia profesional, el cual tiene que cumplir con diversos procesos
de induccion en los diferentes cargos, planes de capacitacion y una certificacion de
entendimiento y aceptacién acerca de las politicas de conducta y normas de negocio
establecidas en el Codigo de Etica de la Empresa.

La Empresa ha realizado una significativa inversion en la adecuacion de la plataforma
tecnoldgica con el objetivo de ser mas eficientes en los diferentes procesos de negocio y
reducir los perfiles de riesgos. Para tal fin se han reforzado las politicas de seguridad y
se ha establecido una politica de administracion de riesgos tecnoldgicos.
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5. Adecuacion de capital

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panamé mediante el Acuerdo 4-2011 del 27
de junio de 2011, modificado por el Acuerdo 8-2013 del 18 de septiembre de 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
relacion de solvencia minima del 8% del total de sus activos y posiciones fuera de
balance, ponderado en funcion de sus riesgos.

Fondos de capital: Los fondos de capital de las casas de valores no podrén ser, en ningun
momento, inferior al capital minimo de B/.350,000 requerido por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama.

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 sera, como minimo, el diez
por ciento (10%) de la totalidad de sus pasivos exigibles con plazo residual inferior a un
afo.

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. 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. En todo caso, el conjunto de las situaciones de concentracién de un
puesto de bolsa no podré superar ocho (8) veces el valor de los recursos de capital de un
puesto de bolsa.

Minimo del afio Méximo del afio
2014 Cierre Valor Fecha Valor Fecha
Fondo de capital 8,458,984 8,458,984 30 de junio 9,155,204 27 de junio
indice de liquidez 3312% 184.52% 25 de abril 13502.54% 23 de junio
Relacion de solvencia 657.6% 246.69% 30 de junio 291.48% 13 de mayo
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2013

Fondo de capital
indice de liquidez
Relacion de solvencia

Minimo del afio

Maximo del afio

Cierre Valor Fecha

7,015,196 3,793,644 3 de junio

5126.84% 83.71% 26 de abril
383.39% 204.85% 3 de junio

Valor Fecha
7,181,499 17 de junio
11139.00% 18 de junio
404.13% 26 de junio

La Empresa analiza su capital regulatorio aplicando las normas de la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama (SMV) con base al Acuerdo No.4-2011, el cual estipula que
los fondos de capital de las casas de valores no podran ser, en ningin momento, inferior al
capital minimo requerido por la SMV de B/.250,000.

La Empresa mantiene una posicion de capital regulatorio que se compone de la siguiente

manera:

Capital primario
Capital suscrito y pagado

Utilidades netas acumuladas

Total de capital primario

Menos:

Valor de los activos diferidos
Propiedades, planta y equipo, neto de depreciacion

Latinex Holding, Inc.

Total de deducciones al capital primario

Capital primario neto de deducciones

Total de fondos de capital

2014 2013
5,300,000 5,300,000
7,304,772 5,796,404
12,604,772 11,096,404
(3,857,704) (4,046,967)
- (1,467)
(112,223) (112,223)
(3,969,927) (4,160,657)
8,634,845 6,935,747
8,634,845 6,935,747

Los activos diferidos corresponden a pagos realizados por anticipado en concepto de
adquisicion de un bien o la prestacién de un servicio, impuestos pagados por anticipado y

plusvalia.
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6.

Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

La Empresa efectla 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 estdn basados en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo
expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.

(@)

(b)

(©)

Pérdidas por deterioro sobre préstamos incobrables - La Empresa revisa su cartera de
préstamos para evaluar el deterioro de forma mensual. En la determinacion de si una
pérdida por deterioro debe ser registrada en el estado de ganancias o pérdidas, la
Empresa efectla juicios y toma decisiones en cuanto a si existe una informacion
observable que indique que ha habido un cambio adverso en la condicion de pago de los
prestatarios en un grupo, o condiciones econdémicas nacionales o locales que se
correlacionen con incumplimientos en activos. La Administracién usa estimaciones
basadas en la experiencia de pérdida historica por activos con caracteristicas de riesgo de
crédito similar y evidencia objetiva de deterioro similares a aquellos en la cartera cuando
se programa sus flujos futuros de efectivo. La metodologia y supuestos usados para
estimar el monto y el tiempo de los flujos de efectivos futuros son revisados
regularmente para reducir cualquier diferencia entre los estimados de pérdida y la
experiencia real de pérdida.

Deterioro de valores disponibles para la venta - La Empresa determina que los valores
disponibles para la venta tienen deterioro cuando ha habido una disminucion
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.

Valor razonable de los instrumentos financieros - 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 determinacién del valor razonable en la cual se definen las
responsabilidades y segregacion de funcionen 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.

-30-



Prival Securities, Inc.

(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2014
(En balboas)

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

e Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos 0 pasivos
idénticos a los que la entidad pueda acceder en la fecha de la medicion.

e Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el
Nivel 1 que son observables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos
o0 similares en mercados que no son activos.

e Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.

Valor razonable de los activos y pasivos financieros gue se miden a valor razonable

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

Valor razonable

Activos/ pasivos
financieros 2014 2013

Activos financieros no derivados mantenidos

para negociacion (ver Nota 9)

Acciones cotizadas en

mercado organizado local

357,956

Jerarquia
del valor
razonable

357,956 Nivel 2
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Técnica de valuacion y
datos de entrada

principales

Precios de transacciones en
un mercado organizado, 90
dias al 30 de junio 2014

Dato(s) de entrada no
observables significativos

N/A

Relacion de los datos
de entrada observables
al valor razonable

N/A
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Valor razonable de los activos y pasivos financieros de la Empresa que no se miden a valor
razonable (pero se requieren revelaciones del valor razonable)

La Administracion considera que los valores en libros de los activos y pasivos financieros
reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se aproxima a su valor razonable.

. . Valor razonable Jerarquia  Técnica de valuacion y Relacién de los datos
Activos/ pasivos
) : del valor datos de entrada Dato(s) de entradano  de entrada observables
financieros 2014 2013 L Lo
- i — razonable principales observables significativos al valor razonable

Activos financieros no derivados disponibles
_para la venta (ver Nota 10)

Precios de transacciones en
356,125 346,500  Nivel2  un mercado organizado, 90 N/A N/A
dias al 30 de junio 2014

Acciones cotizadas en
mercado organizado local

Acciones cotizadas en Precios de cotizacion de
mercado organizado 1,935 4,982 Nivel 1 . N/A N/A
oferta en un mercado activo

extranjero
La tasa de descuento
utilizada para descontar los  Cuanto mayor sea la
flujos comprende el precio  tasa de descuento,
de la accion sujeta a la menor serd el valor de
Acciones no cotizadas - 1,304 Nivel 3  Flujo de caja descontado (ltima fecha de transaccién  mercado
358,060 352,786
2014 2013

Valor en libros  Valor razonable Valor en libros Valor razonable

Activos financieros:

Depositos a la vista 8,857,321 8,857,321 5,845,160 5,845,160
Inversion en asociadas 75,000 75,000 100,000 100,000
Sobregiros ocasionales por cobrar 91,645 91,645 804,816 804,816
Total de activos financieros 9,023,966 9,023,966 6,749,976 6,749,976
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Jerarguia del valor razonable

2014 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros:
Depésitos a la vista 8,857,321 - 8,857,321 -
Inversion en asociadas 75,000 - - 75,000
Préstamos, neto 91,645 - - 91,645
Total de activos financieros 9,023,966 - 8,857,321 166,645

El valor razonable de los activos y pasivos financieros mostrados arriba en el Nivel 2 y Nivel
3, han sido determinados de acuerdo con los modelos de precios generalmente aceptados
basados en el andlisis de los flujos de caja descontados, donde el dato de entrada mas
significativo lo constituye la tasa de descuento que refleja el riesgo de crédito de las
contrapartes.

El valor razonable de los depdsitos a la vista se aproxima a su valor razonable por su
naturaleza a corto plazo.

El movimiento de los instrumentos financieros clasificados en el Nivel 3 se presenta a
continuacion:

2014 2013
Saldo al inicio del afio 1,304 81,319
Ventas y redenciones (1,304) (80,015)
Saldo al final del afio - 1,304
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7. Saldosy transacciones con partes relacionadas

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

2014 2013
Saldos con partes relacionadas
Activos:
Depositos a la vista 5,875,364 4,787,686
Inversion en asociada 75,000 100,000
Otros activos 20,708 2,708
Transacciones con partes relacionadas
Gastos:
Comisiones pagadas 31,645 32,172
Intereses pagados 47,153 -
78,798 32,172
8. Depositos en bancos
Los depositos en bancos se detallan a continuacion:
2014 2013
Depositos en bancos locales 6,049,609 4,806,618
Dep0sitos en bancos extranjeros 2,807,712 1,038,542
8,857,321 5,845,160

Al 30 de junio de 2014, los depdsitos en bancos por B/.8,857,321 (2013: B/.5,845,160)
corresponden a depdsitos a la vista.

9. Valores para negociar

Al 30 de junio de 2013, los valores para negociar por B/.357,956 estaban compuestos por
acciones de empresas locales cotizadas en la Bolsa de Valores de Panama.
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10. Valores disponibles para la venta

11.

Los valores disponibles para la venta estan constituidos por los siguientes tipos de inversion:

Valores que cotizan en bolsa (al valor razonable):

Acciones comunes de empresas locales
Acciones comunes de empresas extranjeras

Titulos de deuda privada - extranjera

El movimiento de los valores disponibles para la venta se resume a continuacion:

Saldo al inicio del afio
Redenciones
Cambio neto en el valor razonable

Saldo al final del afio

Inversidn en asociadas

La inversion en asociadas se detalla a continuacién:

Nombre de asociadas

Prival Bond Fund, S.A.

Prival Multi Strategy and Growth Fund,S.A.
Prival Mila Fund, S.A.

Prival Mortgage Backed Fund, S.A.

Actividad

Fondo mutuo
Fondo mutuo
Fondo mutuo
Fondo mutuo
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2014 2013
356,125 346,500
1,935 4,982
- 1,304
358,060 352,786
2014 2013
352,786 344,395
(1,304) (81,957)
6,578 90,348
358,060 352,786
2014 2013
Pais de Y% de
incorporacién  participacion
Panama 0.02% 25,000 25,000
Panama 0.31% 25,000 25,000
Panama 0.68% 25,000 25,000
Panama 100% 25,000
75,000 100,000
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12. Sobregiros ocasionales por cobrar

13.

14.

Al 30 de junio de 2014, el saldo de sobregiros ocasionales por cobrar por B/.91,645 (2013:
B/.804,816) corresponde a sobregiros de clientes.
que la Administracion considera que no existe riesgo de crédito.

Equipo

El equipo se detalla a continuacion:

Costo
Equipo rodante

Depreciacion acumulada

Equipo rodante
Valor neto

Costo
Equipo rodante

Depreciacion acumulada

Equipo rodante
Valor neto

Plusvalia

Estos sobregiros son a corto plazo, por lo

Saldo Saldo de Saldo
al 30 de subsidiaria al 30 de
junio de 2013 adquirida Adiciones Disminuciones  junio de 2014
8,000 - - (8,000) -
(6,533) - (1,467) 8,000 -
1,467 - (1,467) - -
Saldo Saldo de Saldo
al 30 de subsidiaria al 30 de
junio de 2012 adquirida Adiciones Disminuciones  junio de 2013
8,000 - - - 8,000
(4,933) (1,600) - - (6,533)
3,067 (1,600) - - 1,467

Mediante acuerdo firmado el 12 de agosto de 2010, la subsidiaria Prival Securities, Inc.
adquirié el 100% de las acciones de una casa de valores cuyos activos netos eran de

B/.1,366,364.

recibido de B/.649,249.
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15. Cuentas por cobrar

Al 30 de junio de 2014, las cuentas por cobrar se resumen a continuacion:

2014 2013
Cuentas por cobrar empleados 12,313 12,328
Comisiones por cobrar 267,234 237,417
Otras cuentas por cobrar 17,008 117,814
296,555 367,559

16. Activos intangibles

Los activos intangibles, compuestos por programas de computo y por la compra de una cartera
de cuentas de clientes, se detallan a continuacion:

2014
Saldo Saldo
inicial Adiciones final
Costo
Programas 816,469 238,257 1,054,726
Amortizacién acumulada
Programas (572,529) (371,297) (943,826)
Saldo neto 2014 243,940 (133,040) 110,900
Saldo neto 2013 232,769 11,171 243,940
17. Otros activos
El detalle de otros activos se resume a continuacion:
2014 2013
Gastos pagados por anticipado 124,939 68,054
Seguros pagados por anticipado 665 581
Impuestos pagados por anticipado 238,073 59,967
Dep0sitos de garantia 4,468 4,468
Otros activos 49,542 71,503
417,687 204,573
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18.

19.

20.

Servicios por corretaje de valores

Las comisiones ganadas por B/.4,749,895 (2013: B/.4,523,034), corresponden principalmente
a las comisiones obtenidas producto de las operaciones de intermediacion financiera que
brindan a sus clientes.

Activos bajo administracion

La Empresa mantenia en administracion, cartera de inversiones por cuenta y riesgo de clientes
que ascendian a B/.1,680,527,882 (2013: B/.1,474,712,788). Considerando la naturaleza de
estos servicios, la Administracion considera que no existe riesgo para la Empresa.

Impuesto sobre la renta

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, inclusive
el afio terminado el 30 de junio de 2014, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo a la Legislacion Fiscal Panamefia vigente, las compafiias estan exentas del pago
de impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera.
También estdn 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, se promulgd la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 que
modifica las tarifas generales del Impuesto Sobre la Renta (ISR). Para las entidades
financieras, la tarifa actual de 30% se mantiene en los afios 2010 y 2011 y, posteriormente, se
reduce a 27.5% desde el 1 de enero de 2012, y a 25% desde el 1 de enero de 2014. La Ley
No.8 de 15 de marzo de 2010 establece la tributacion presunta del Impuesto sobre la Renta,
obligando a toda persona juridica que devengue ingresos en exceso a un millon 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 Codigo 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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Prival Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Prival Bank, S. A.)

Notas a los estados financieros
30 de junio de 2014
(En balboas)

Al 30 de junio de 2014, el gasto de impuesto sobre la renta asciende a B/.175,863 (2013:
B/.413,109), calculado por el método tradicional de la siguiente manera:

2014 2013
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,736,157 2,981,765
Menos: efecto fiscal de ingresos no gravables (1,973,486) (2,363,004)
Mas: efecto fiscal de gastos no deducibles 943,784 886,457
Base impositiva 706,455 1,505,218
Menos: beneficio fiscal de arrastre de pérdidas (3,005) (3,005)
Renta neta gravable 703,450 1,502,213
Impuesto sobre la renta 175,863 413,109

21. Aprobacién de los estados financieros

Los estados financieros de Prival Securities, Inc. por el afio finalizado el 30 de junio de 2014
fueron autorizados por la Gerencia General y aprobados por la Junta Directiva para su emision
el 22 de agosto de 2014.
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