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Accionista y Junta Directiva de
s Tower Securities, Inc.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Tower Securities, Inc., que comprenden el estado de
o situacion financiera al 31 de diciembre de 2014, y el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral,

estado de cambios en e! patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el afie terminade en esa fecha, asf
como un resumen de las principales politicas contables y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de fa Administracion por los Estados Financieros

La Administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros
e de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y por el control interno, tal como

la Administracién determine sea necesaric para permitir la preparacién de los estados financieros, de manera
que estos no incluyan errores significativos, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad def Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros basada en
o 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 proposito de obtener un razonable grado de seguridad de que los estados financieros no
incluyen errores significativos.

Una auditeria comprende aplicar procedimientos para obtener evidencias sobre los montos y las

revelaciones expuestas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen det juicio

_ del auditor, incluyendo su evaluacion del riesgo de que los estados financieros incluyan errores significativos
originados por fraudes o errores. Al realizar esta evaluacion 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 opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Asi mismo, una auditoria comprende
evaluar la apropiada aplicacion de las politicas contables y la razonabilidad de las estimaciones contables
efectuadas por la Administracion, asi como la presentacién general de los estados financieros.

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

ey

Opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la
- situacion financiera de Tower Securities, Inc. al 31 de diciembre de 2014, y sus resultados de sus

operaciones y fluyjos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Dalaith -

- 30 de marzo de 2015
i Panama, Rep. de Panama

A member firm of
| Auditoria . Impuestos . Consultoria . Asesoria Financiera. Defoitte Touche Tohmatsu
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Tower Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Towerbank International, Inc.)

Estado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo

Valores de inversion disponibles para la venta

Otros activos

Activos totales

Pasivos y patrimonio

Gastos e impuestos acumulados por pagar y otros pasivos

Pasivos totales

Patrimonio

Acciones comunes

Cambios netos en valores de inversion disponibles para la venta
Ganancias acumuladas

Patrimonio total

Pasivos y patrimonio fotales

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

Notas

5,6
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2014 2013

873,780 784,162
601,698 577,074
113,587 118,509
1,589,065 1,479,745
4,134 2,176
4,134 2,176
800,000 800,000
556,442 531,818
228,489 145,751
1,684,931 1,477,569

1,589,065 1,479,745
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Tower Securities, Inc.
{(Entidad 100% subsidiaria de Towerbank International, Inc.)

Estado de ganancias o pérdidas
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Nota

Ingresos:
Comisiones
Asesoria 5
Dividendos
Ganancia en venta de valores de inversion
disponibles para la venta
Oftros ingresos 5

Total de ingresos

Gastos:

Honorarios profesionales 5
Comisiones

Comunicaciones

Impuestos
Otros

Total de gastos

Ganancia antes de impuesto

Gasto por impuesto sobre la renta corriente 11

GANANCIA DEL ANO

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

2014 2013
120,031 84,565
60,000 60,000
34,643 24,824
- 34,581
10,011 10,307
224,685 214,277
81,716 60,151
25,266 30,381
4,307 3,682
23,255 18,126
4,403 5,463
138,947 117,803
85,738 96,474
(3,000) 4,177)
82,738 92,297
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Tower Securities, Inc,
{(Entidad 100% subsidiaria de Towerbank International, Inc.)

Estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Nota
Ganancia del afio
Otro resultado integral:
Partidas que pueden ser reclasificadas
posteriormente a ganancias o pérdidas:
Cambio neto en el valor razonable 7

RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL ANO

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

2014 2013
82,738 92,297
24,624 (24,722)

107,362

67,575
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Tower Securities, Inc.

(Entidad 100% subsidiaria de Towerbank International, Inc.)

Estado de cambios en el patrimonio
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(En balboas)

Saldo al 1 de enero de 2013
Ganancia del afto
Otro resultado integral def afio
Total de utilidad integral
Saldo al 31 de diciembre de 2013
Saldo al 1 de enero de 2014
Ganancia del afio
Otro resultade integral del afio

Total de utilidad integral

Saldo al 31 de diciembre de 2014

Cambios netos

en valores de

inversion
Acciones disponibles Ganancias
Nota comunes para la venta acumuladas Total

800,000 556,540 53,454 1,409,994

- - 92,297 92,297
- (24,722) - (24,722}

- (24,722) 92,297 67,575

800,000 531,818 145,751 1,477,569

10 800,000 531,818 145,751 1,477,569
- - 82,738 82,738

- 24 624 - 24,624

- 24,624 82,738 107,362

10 800,000 556,442 228,489 1,584,931

Las notas son parte integral de estos estados financieros.
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Tower Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Towerbank International, #c.)

Estado de flujos de efectivo
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2014

(En balboas)

Flujos de efectivo por actividades de operacién:

Ganancia del afio

Ajustes por:

Ganancia neta surgida sobre la venta de activos financieros disponibles para ia venta
Gasto de impuesto & las ganancias reconocide en ganancias o pérdidas

Cambios en el capital de trabajo;
Otros activos
Gastos & impuestos acumulados por pagar y otros paswos

Efectwo nete proveniente de Ias actividades
de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversién:
Disposicién de fnversiones disponibles para la venta

Efectivo neto proveniente de las actividades
de inversidn

Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efective al inicio del afo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afo

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

Nota

2014 2013

82,738 92,297
. (33,956)

3,000 4,177
85,738 62,518
1,922 7,578
1,958 (11,648)
89,618 . 58,448
- 36,000

- 36,000
89,618 94,448
784,162 689,714
873,780 784,162
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Tower Securities, Inc,
(Entidad 100% subsidiaria de Towerbank international, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2014
{En balboas)

1. Informacién general

Tower Securities, Inc. (la “Empresa”) fue constituida mediante Escritura Ptiblica No.2475 del 28 de febrero de
1990 y opera en la Republica de Panama. Su principal fuente de negocio consiste en manejar un puesto de
bolsa mediante el cual realiza operaciones propias y a cuenta de terceros en la Bolsa de Valores de Panama.

La oficina principal de la Empresa esta ubicada en la Calle 50 y Caile Elvira Méndez, Edificio Tower Financial
Center.

La Empresa es propiedad 100% de Towerbank International, Inc., y ésta, a su vez, es propiedad en un 100%
de Tower Corporation, entidad registrada en la Reptblica de Panama. Mediante Acta de Reunidn de la Junta
General de Accionistas celebrada el 2 de mayo de 2008, se autorizé el traspaso de la totalidad de las
acciones emitidas de Tower Securities, Inc. poseidas a esa fecha por Tower Corporation a favor de

- Towerbank International, inc.

2. Aplicacion de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s) por primera vez

2.1 Modificaciones a las NIIF's y la nueva interpretacién que estan vigentes de manera obligatoria
para el presente afo

No hubo NilF’s o interpretaciones CNIIF, efectivas para el afio que inicié en o después del 1 de enero de
2014, que tuviera un efecto significativo sobre los estados financieros.

2.2 NIHF nuevas y revisadas emitidas no adoptadas a la fecha

No se ha aplicado las siguientes NIIF nuevas y revisadas que han sido emitidas perc que aun no han entrado

en vigencia y se estd en proceso de evaluar el posible impacto de estas enmiendas en los estados
financieros.

NIIF 9 instrumentos Financieros

NHF 9 Instrumentos Financieros (version revisada de 2014):

. Fase 1: clasificacién y medicion de activos financieros y pasivos financieros;
. Fase 2: metodologia de deterioro; y
. Fase 3: contabilidad de cobertura.

En julio de 2014, el IASB culminé la reforma y emitio la NIIF 9 Contabilidad de instrumentos financieros, que
reemplazarg a la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion.

Incluye modificaciones que se limitan a los requerimientos de clasificacion y medicion al afiadir una categoria
de medicion (FVTOCI) a “valor razonable con cambios en otro resultado integral” para ciertos instrumentos
de deudas simples. También agrega requerimientos de deterioro inherentes a la contabilidad de las pérdidas
crediticias esperadas de una entidad en los activos financieros y compromisos para extender el crédito.

La NIIF 9 finalizada contiene los requerimientos para: a) la clasificacién y medicion de activos financieros y
pasivos financieros, b} metodologia de deterioro, y ¢) contabilidad de cobertura general.

Fase 1: Clasificacién y medicion de activos financieros y pasivos financieros
Con respecto a la clasificacion y medicion en cumplimiento con la NIiF, todos los activos financieros

reconocidos que se encuentren dentro del alcance de la NIC 39 se mediran posteriormente al costo
amortizado o al valor razonable. Especificamente:
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Tower Securities, Inc.
{Entidad 100% subsidiaria de Towerbank International, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

. Un instrumento de deuda que: (i} se mantenga dentro del modelo de negocios cuyo objetivo sea
obtener los flujos de efectivo contractuales e intereses, (i) posea flujos de efectivo contractuales que
solo constituyan pagos del capital y participaciones sobre el importe del capital pendiente
generalmente son medidos al costo amortizado (neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos que

el activo sea designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento
con esta opcidn.

. Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetive se
cumpla tanto al obtener flujos de efectivo contractuales y vender activos financieros y (ii) posea
términos contractuales del activo financiero que produce, en fechas especificas, flujos de efectivo que
solo constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe principal pendiente, debe medirse a
valor razonable con cambios en ofro resultado integral (FVTOCI), a menos que el activo sea designado
a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta opcion.

. Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los
resultados (FVTPL).
. Todas [as inversiones en patrimonio se mediran en el estado consolidado de situacion financiera al

valor razonable, con ganancias o pérdidas reconocidas en el estado consolidado de ganancias o
pérdidas, salvo si fa inversion del patrimonio no se mantiene para negociar, en ese caso, se puede
tomar una decision irrevocable en el reconocimiento inicial para medir la inversién al FVTOCI, con un
ingreso por dividendos que se reconoce en ganancia o pérdida.

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacion y medicion de pasivos financieros y
requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de la NIC 39 estd vinculado con la
presentacion de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero designado a valor razonable
con cambios en los resultados, que se atribuye a los cambios en el riesgo crediticio de ese pasivc. De
acuerdo con la NIIF 9, estos cambios se presentan en ofro resultado integral, @ menos que la presentacion
del efecto del cambio en el riesgo crediticio del pasivo financiero en otro resultado integral creara o produjera
una gran disparidad contable en la ganancia o pérdida. De acuerdo con la NIiC 39, el importe total de cambio
en el valor razonable designado a FVTPL se presenta como ganancia o pérdida.

Fase 2: Metodologfa de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en oposicién a las
perdidas crediticias incurridas segtin la NIC 39. En el alcance del deterioro en la NIIF 9, ya no es necesario
gue ocurra un suceso crediticio antes de que se reconozcan las pérdidas crediticias. En cambio, una entidad
siempre contabiliza tanto las peérdidas crediticias esperadas como sus cambios. El importe de pérdidas
crediticias esperadas debe ser actualizado en cada fecha del informe para reflejar los cambios en el riesgo
crediticio desde el reconocimiento inicial.

Fase 3: Contabilidad de cobertura

Los requerimientos generales de contabilidad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos de
mecanismos de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39. No obstante, los tipos de fransacciones
ideales para la contabilidad de cobertura ahora son mucho mas flexibles, en especial, al ampliar los tipos de
instrumentos que se clasifican como instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de
elemenios no financieros ideales para la contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisado y reemplazado
la prueba de efectividad por el principio de “refacién econémica’. Ya no se requiere de una evaluacion
retrospectiva para medir la efectividad de la cobertura. Se han afiadido muchos mas requerimientos de
revelacion sobre las actividades de gestion de riesgo de la entidad.
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Tower Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Towerbank International, Inc.}

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Provisiones transitorias

La NIIF 8 es efectiva para periodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2018 y permite una aplicacion
anticipada.

NIIF15 - Ingresos dg Contratos con los Clientes

La norma proporciona un modelo Unico para el uso en la contabilizacion 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 Ia
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 sera para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017.

3. Politicas de contabilidad significativas
3.1 Base de presentacion

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histérico, excepto por inversiones
disponibles para la venta, las cuales se presentan a su valor razonable.

El costo historico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacion 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 valoracion yio revelacién 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, las operaciones de leasing que estan dentro del

alcance de la NIC 17, y la medicion que tiene algunas similitudes con el valor de mercado, pero no son su

valor razonable, tales como el valor neto realizable de la NIC 2 o el valor en uso de la NIC 36.

3.2 Moneda funcional

Los estados financieros se presentan en la moneda funcional de la Empresa, la cual es el balboa. El balboa,
unidad monetaria de la RepUblica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el délar de los Estados
Unidos de América. La Replblica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el délar
norteamericano como moneda de curso legal.

3.3 Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias especificas: valores a valor razonable
con cambios en resultados, inversiones mantenidas hasta el vencimiento, activos financieros disponibles
para la venta y préstamos. La clasificacion depende de la naturaleza y propdsito del activo financiero y es
determinado al momento del reconocimiento inicial. Todas las compras o ventas de activos financieros se
reconocen en la fecha de liquidacion. ‘
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Tower Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Towerbank fnternational, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el aio terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Reconocimiento

La Empresa utiliza la fecha de liquidacion de manera regular en el registro de transacciones con activos
financieros.

Los activos o pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable y para los valores que no
estan al valor razonable con cambios en resultados, se inciuye los costos que son directamente atribuibles a
su adquisicion o emision.

Los activos financieros existentes al 31 de diciembre eran los siguientes:

Valores de inversién 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, cambios en las tasas de interés, o cambios
en el precio de instrumentos,

lL.uego de su reconocimiento inicial, los valores de inversion disponibles para la venta se miden a su valor
razonabie. Para aquellos casos en fos que no es fiable estimar el valor razonable de un instrumento de
capital, las inversiones se mantienen a costo, menos cualquier pérdida por deterioro identificada.

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 otras ganancias o pérdidas y otro resultado
integral y presentados en el patrimonio en el rubro “cambios netos en valores de inversion disponibles para la
venta”.  Cuando la inversién es vendida, las ganancias o perdidas acumuladas, en el patrimonio, es
reconocida en el estado de ganancias o pérdidas. Las pérdidas por deterioro son reconocidas en el estado
de ganancias o pérdidas y otro resultado integral.

Los dividendos sobre los instrumentos de capital son reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas y
otro resultado integral cuando el derecho de Ia entidad de recibir pago esta establecido.

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

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 a otra entidad los activos financieros y sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherente a la propiedad del activo. Si no se transfiere, ni retiene sustancialmente
todos los riesgos y beneficios de la propiedad y continta 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
continlia 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), vy 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 ofro resultado integral se reconoce en el estado de ganancias o
pérdidas y otro resultado integral.

-10-
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Tower Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Towerbank International, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2014
{En balboas)

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 involucracién continuada, determinada por el grado en que esta expuesto a los
cambios en ei valor del activo transferido.

3.4 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son clasificados como pasivos financieros con cambios en resultados y otros pasivos
financieros.

QOftros pasivos financieros

Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los
costos de [a transaccion y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el método de interés
efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

Baja en cuentas de pasivos financieros

Se da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones se tiquidan, cancelan o
expiran.

Instrumentos de patrimonio

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

Dividendos

Los dividendos sobre las acciones ordinarias son reconocidos en ef patrimonio en el periodo en el cual han
sido aprobados por la Junta Directiva.

3.5 Compensacion de instrumentos fihancieros

Los activos y pasivos financieros son objeto de compensacion, es decir, de presentacion en el estado de
situacién financiera por su importe neto, sélo cuando las entidades dependientes tienen tanto el derecho,
exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos en los citados instrumentos, como la intencién
de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y proceder al pago de! pasivo de la forma simultanea.

3.6 Recohocimiento de ingreso

Los ingresos por comisiones y los gastos relacionados de compensacion (los cuales se registran en gastos
de comisiones en el estado de ganancias o pérdidas son registrados a ia fecha gue ocurre la transaccion de
inversion. Otros ingresos son registrados cuando son devengados.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconocen cuando los derechos de los
accionistas a recibir el pago han sido estabiecidos.

11 -
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Tower Securities, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Towerbank International, Inc.)
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3.7 Transacciones de inversion

Las inversiones de los clientes y transacciones propias y las respectivas comisiones ganadas y gastos son
reportadas en base a la fecha de liquidacion.

3.8 Deterioro de fos activos financieros

A la fecha del estado de situacion financiera se evalla si existe evidencia objetiva de que un activo financiero
© grupo de activos financieros esta deteriorado. Un active financiero o un grupo de activos financieros estan
deteriorados y se incurre en una pérdida por deterioro solo si existen evidencias de deterioro como resultado
de uno o mas eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo (un "evento de pérdida™ y
que la perdida del evento (o eventos) tiene un impacto sobre los futuros flujos de caja estimados del activo
financiero o grupo financiero que se pueden estimar con fiabilidad. : :

En el caso de los instrumentos de capital clasificados como disponibles para la venta, una disminucién
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 existen evidencias de deterioro para los activos financieros disponibles para fa venta, 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 ganancias o pérdidas,
se elimina del patrimonio y se reconoce en el estado de ganancias. Las pérdidas por deterioro reconocidas
en el estado de ganancias o pérdidas sobre instrumentos de capital, no son reversadas a través del mismo.

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 ocurri¢ después
que la pérdida por deterioro que fue reconocida en ganancias o pérdidas, la pérdida por deterioro se revierte
a través del estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral.

Se evalGan los indicadores de deterioro para los activos financieros, al final de cada periodo de reporte.

Se considera deteriorado el activo financiero cuando existe una evidencia objetiva de que, como resultado
de uno o més eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del active financiero, los flujos
futuros de caja estimados de la inversién han sido afectadas.

3.9 Equivalentes de efectivo

Para propositos del estado de flujos de efectivo, se considera como efectivo y equivalentes de efectivo
saldos en bancos libres de gravamenes y con vencimientos originales de tres meses o menos de |a fecha
respectiva del depésito.

3.10 Impuestos

El gasto de impuesto o beneficio sobre la renta representa la suma del impuesto corriente por pagar y el
impuesto diferido.

El impuesto corriente por pagar est& basado en la renta gravable por el afio. La renta gravable difiere de la
utilidad neta como se reporta en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, ya que excluye
gastos que son deducibles en otros afios o que no son deducibles. E| gasto para impuesto corriente es
calculado utilizando la tasa de impuesto que est4 vigente a la fecha del estado de situacién financiera.
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4. Administracién de riesgo financiero
General
Se estd expuesto principalmente al riesgo de mercado v liquidez:

La Junta Directiva de Towerbank International, inc. {poseedora del 100% de las acciones de Tower
Securities, Inc.) es responsable de conocer y comprender los principales riesgos a los cuales se esta
expuesto, estableciendo Iimites y procedimientos razonables para dichos riesgos y asegurandose que la
Gerencia General adopte las medidas necesarias para la identificacion, medicidn, vigilancia y control de los
mismos. Para tal efecto, se han nombrado comités, que se encargan de la administracion y vigilancia
periddica de los riesgos a los cuales se esta expuesto. Estos comités son los siguientes:

1. Comité de Riesgos
2. Comité de Auditorfa
3. Comité de Activos y Pasivos (ALCO)

El Comité de Auditoria es responsable de la verificacién del correcto funcionamiento del sistema de control
interno. El Comité de Auditoria es asistido en esas funciones por el Departamento de Auditoria Interna.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como el riesge en que la entidad encuentre dificultades para obtener los
fondos necesarios para cumplir compromisos asociados a los instrumentos financieros. E riesgo de liquidez
puede ser el resuitado de la incapacidad para vender un activo rapidamente por un importe cercano a su
valor razonable. Se administra este riesgo manteniendo niveles adecuados de liquidez con fondos colocados
enh bancos de primera linea.

De acuerde a las politicas de ta Empresa, el Gerente de Inversion monitorea la posicion de liguidez
mensualmente.

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 ofras variables financieras, asi como la
reaccion de los participantes de los mercados a eventos politicos y econdmicos, 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 det riesgo.

Las politicas de administracion de riesgo disponen el cumplimiento con limites de cartera de inversién: limites
respecto al monto maximo de peérdida a partir del cual se requiere el cierre de las posiciones que causaron
dicha pérdida; y el requerimiento de que, salvo por aprobacién de la Junta Directiva, substancialmente todos
los activos y pasivos estén denominados en ddlares de los Estados Unidos de América o en Balboas.

El Gerente de Inversidn modera este riesgo a través de la seleccién cuidadosa de las inversiones y otros
instrumentos financieros dentro de limites especificados. '

Las inversiones de capital locales son susceptibles al riesgo de precio de mercado derivadas de las
incertidumbres acerca de los precios futuros de los instrumentos de la bolsa de valores local. Al 31 de

dictembre las inversiones estan afectadas principalmente por los cambios en el precio de mercado local
actual.
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Adecuacion de capital

Tower Securities, inc., como Puesto de Bolsa, administra su capitat para asegurar el cumplimiento con los
requerimientos establecidos por la Bolsa de Valoras de Panama.

. Relacion de solvencia: Los Puestos de Bolsa deben mantener en todo momento una relacién de
solvencia minima del 8%.

»  Fondos de capital: Los fondos de capital de los Puestos de Bolsa no podran ser, en ningn momento,
inferior a las 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, v (ii) &l 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: l.os 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 2 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 concentracién 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 concentracion de
un Puesto de Bolsa no podra superar ocho (8) veces el valor de los recursos de capital de un Puesto de

Boisa.
2014
Al cierre Maximo del Minimo del
del 31-12-14 periodo periodo
Relacién de solvencia 208% 209% 125%
Fecha ocurrido 31 de diciembre de 2014 30 de diciembre de 2014 27 de noviembre de 2014
Fondos de capitat B/. 911,901 B/ 917,303 Bl. 854,447

Fecha ocurrido

indice de liquidaz
Fecha ocurrido

Concentracién del riesgo

Fecha ocurrido

31 de diciembre de 2014

12247%
31 de diciembre de 2014

68.35%

31 de diciembre de 2014
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Relacidn de solvencia
Facha ocurrido

Fondos de capital
Fecha ocurride

Indice de liquidez
Fecha ocurrido

Concentracién del riesgo

Fecha ocurrido

2013
Al cierre Maximo del Minimo del
del 31-12-13 pericdo periodo
168% 168% 115%

31 de diciembre de 2013

B/. 823,203
31 de diciembre de 2013

12615%
31 de diciembre de 2013

6¢.64%

31 de diciembre de 2013

5. Saldos y transacciones con partes relacionadas

31 de diciembre de 2013

B/. 847,161
31 de octubre de 2013

12615%
31 de diciemnbre de 2013

70.85%

30 de noviembre de 2013

31 de octubre de 2013

B/. 807,120
21 de noviembre de 2013

3971%
15 de noviembre de 2013

63.29%

31 de octubre de 2013

A continuacion se presenta un resumen de los saldos y transacciones con partes relacionadas;

Saldos con partes refacionadas:

Activos
Depasito a la vista
Deposito a plazo fijo

Total

Intereses acumulados por cobrar

Transacciones con partes relacionadas:

Ingresos

Intereses devengados sobre depdsitos a plazo fijo

Asesocria
Total

Gastos

Honerarios profesionales

2014 2013
218,163 129,426
354,350 354,350
572,513 483,776

495 767

2014 2013

3,398 4,283
60,000 60,000
83,398 64,283
9,000 9,000

Los honorarios profesionales corresponden a los servicios administrativos que le brinda Towerbank

International, Inc.
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6. Efectivo y equivalentes de efectivo

Comprende efectivo mantenido por la Empresa para la funcién de tesoreria. El valor en libros de este activo
se aproxima al valor razonable.

2014 2013
Depésito a la vista , 519,430 429,812
Depésito a plazo fijo 354,350 354,350
Total _ ‘ 873,780 784,162

Al 31 de diciembre de 2014, la tasa de interés anual que devengaba el depésito a plazo era 1% (2013: 1%)
y vence €l 9 de febrero de 2015,

7. Valores de inversién disponibles para la venta

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

2014 2013
Valores de capital:
A valor razonable 587,898 583,274
A costo 13,800 13,800
Total 601,698 577,074

Las NIIF's establecen una jerarquia de tres niveles en la presentacion de las mediciones del valor razonable.
La jerarquia se basa en la transparencia de las variables que se utilizan en la valorizacion de un activo vy
pasivo financiero a la fecha de su valorizacion. Los tres niveles se definen de la siguiente manera:

* Nivel 1 - Los datos de entrada son precios cotizados {sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos identicos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la medicion.

* Nivel 2 - Los datos de entrada son distinios de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para los activos o pasivos, directa o indirectamente.

. Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para e activo o pasivo.
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La Administracion de la Empresa ha utilizado los siguientes supuestos para estimar et valor razonable de los
siguientes instrumentos financieros:

Relacién de
Valores de inversion Insumos insumos no
disponibles para [a Jerarquia de Técnica de valoracione  significativos no observables con
venta Valor razonable a: valor razonahble insumos claves observables el valor razonzable
2014 2013
Acciones de empresas Precios cotizados en
locales 587,898 563,274 Nivel 3 mercados no activos No aplica No aplica

No hubo transferencia entre niveles durante el afio terminado e} 31 de diciembre de 2014,

La Empresa mantiene al 31 de diciembre de 2014 acciones de capital por un monte de B/.13,800 (2013:

B/.13,800), las cuales se mantienen al costo de adquisicion por no haber podido determinar de forma confiable
su valor razonable,

Cambios en los valores de inversion disponibles para la venta clasificados en el nivel 3

2014 2013
Saldo al 1 de enero 563274 590,040
Disposicién - (36,000)
Cambio en ganancia neta no realizada en valores de inversién
disponibles para la venta 24,624 9,234
Saldo al final del afio 587,898 563,274

A continuacion el movimiento de los cambios netos en valores de inversion disponibles para la venta:

2014 2013
Saldo al 1 de enero 531,818 556,540
Ganancia realizada transferida a ganancias o pérdidas ‘ - (33,956)
Cambio en ganancia neta no realiza en valores de inversion
disponibles para la venta 24,624 9,234
Saldo al 31 de diciembre 556,442 531,818

Valor razonable de los activos financieros que no son medidos al valor razonable:

La Administracion considera que el importe en libros de los activos financieros gue no son medidos al valor
razonable en los estados financieros se asemeja a su valor razonable debido a su naturaleza de corto plazo.
Estos se clasifican en el nivel 3 de la jerarquia de valor razonable.
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8. Otros activos

El detalle de otros activos se resume a continuacion:

2014 2013
Derecho de Puesto de Bolsa 10,000 10,000
Impuestos pagados por anticipado 100,993 103,933
Gastos pagados por anticipado - 1,200
Cuentas por cobrar 2,099 2,608
intereses acumulados por cobrar _ 495 767
Total © 113,587 118,509

9. Gastos e impuestos acumulados por pagar y otros pasivos

El detalle de los gastos & impuestos acumulados por pagar y oiros pasivos se resumen a continuacion:

2014 2013
Acreedores varios 4,134 1,141
Impuesto sobre la renta - 1,035
Total 4,134 2,176

10. Acciones comunes

Al 31 de diciembre de 2014, el capital autorizado de la Empresa lo componen 10,000 acciones comunes con
un valor nominal de B/.100 cada una, de las cuales 8,000 acciones estan emitidas y en circulacion. (2013:
8,000 acciones a B/.100 cada una).

Cada accion emitida y totalmente pagada tiene derecho a dividendos cuando se declaren y tienen derecho a
voto. La Empresa no tiene restricciones o requisitos especificos de capital en la emision o recompra,

11. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones de Impuesto Sobre |a Renta de las compafias constituidas en la Republica de Panama
estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres Gltimos afios, inclusive el afo terminado el 31
de diciembre de 2014, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo con las disposiciones fiscales vigentes en la Republica de Panama, las ganancias producio de
operaciones en la Bolsa de Valores de Panama estan exoneradas del Impuesto Sobre la Renta en virtud del
Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999, Titulo XVII, Articulo No. 269.
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En Gaceta Oficial No.26489-A, referente a la l.ey No.8 del 15 de marzo de 2010 se modifican las tarifas
generales del Impuesto Sobre la Renta (ISR). Para las entidades financieras, |a tarifa 27.5% esta vigente
desde el 1 de enero de 2012, y se reduce 25% desde el 1 de enero de 2014.

Mediante la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 queda eliminado el método denominado Calculo Alterno del
Impuesto Sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye con la tributacion presunta del Impuesto Scbre 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 : (2) la
renta 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 v siete por ciento (4.67%).

De acuerdo a ia Ley No.49 del 17 de septiembre de 2009, publicada en la Gaceta Oficial No.26370-C, se
establece que las comisiones cobradas por la transferencia de documentos negociables y de titulos y valores
en general, los pagos de comisiones generados por servicios bancarios y/o financieros prestados por las
entidades autorizadas legalmente para prestar este tipo de servicios, como los realizados por Tower
Securities, Inc., esta sujeta a la retencidn y pago del impuesto sobre la transferencia de bienes muebles y
servicios (ITBMS).

Con fecha 29 de agosto de 2012, entro a regir la Ley N° 52, que reforma [as normas relativas a Precios de
Transferencia, régimen de precios orientado a regular con fines tributarios las transacciones que se realizan
entre partes relacionadas, de manera que las contraprestaciones entre ellas sean similares a las que se
realizan entre partes independientes. De acuerdo a dichas normas los contribuyentes que realicen
operaciones con partes relacionadas que tengan efectos sobre los ingresos, costos o deducciones en la
determinacion de la base imponible, para fines del Impuesto Sobre ta Renta, del periodo fiscal en el que se
declare o lleve a cabo la operacidn, deben preparar anualmente un informe de las operaciones realizadas
dentro de los seis meses siguientes a la terminacion del periodo fiscal correspondiente (Forma 930). Dichas
operaciones deben someterse a un estudio a efectos de establecer que cumplen con el supuesto
contemplado en la Ley.

Al 31 de diciembre de 2013, la tasa efectiva del impuesto sobre la renta corriente es de 3.50% (2013 4.33%).
12. Activos bajo administracion y custodia (por cuenta de terceros)

Los activos bajo administracion y custodia por cuenta de terceros mantenidos por Tower Securities, Inc. al 31
de diciembre de 2014 ascendia a la suma de B/.114,270,051 (2013: B/.59,500,545).

13. Eventos subsecuentes

Se ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2014 para valorar la necesidad de posible
reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta el 30
de marzo de 2015, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base
en esta evaluacion, se determind que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren el
reconocimiento o revelacion en los estados financieros.

14. Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros al y por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014 fueron aprobados por la
Administracion y autorizados para su emision el 26 de febrero de 2015.

F Ak ok ok ok
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