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| PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
Constituida el 6 de octubre de 1871 bajo las leyes de la Repulblica de Panama, Grupo ASSA, S A . es

una compafnia tenedora de acciones cuyas operaciones principales provienen del negocio de
seguros, de operaciones bancarias y actividades financieras y de operaciones de inversiones; todas
estas agrupadas en tres principales grupos econdémicos: ASSA Compafia Tenedora, S. A., Grupo
BDF, 5. A. y La Hipotecaria (Holding), S. A.

Este documento presenta el analisis de los resultados financieros y operativos de Grupo ASSA, S. A.
y sus subsidiarias basado principalmente en la ejecucién y politicas administrativas de los tres
principales grupos econémicos y los segmentos de operacidon antes descritos.

A. Ligquidez
Grupo ASSA, S. A. controla los indices de liquidez con reservas apropiadas de activos faciimente

realizables, usualmente por encima de ios requerimientos reguiatorios, con adecuado calce de
plazos entre activos y pasivos, y con planes de contingencia que son periddicamente revisados y
actualizados.

Compete a la Junta Directiva de cada subsidiaria del Grupo, la gestidn y seguimiento del riesgo
de liquidez, para asegurar la capacidad del Grupo para responder, sin mayor dificultad, a retiros
no previstos de depédsitos, necesidades no programadas en la colocacion de créditos o siniestros.

Las Juntas Directivas de cada subsidiaria del Grupo realizan un seguimiento periédico de la
posicion de liquidez mediante el analisis de la estructura de vencimiento, estabilidad de depositos
por tipo de cliente, ejercicios de sensibilizacién y el cumplimiento de estandares minimos
establecidos en las regulaciones y politicas corporativas.

Se tienen definidos planes de contingencias para reaccionar a cambios en los niveles de liquidez
del mercado y de situaciones no previstas que pudieran afectar la posicion de liquidez.

Para evaluar los indices de liquidez del Grupo a nivel consolidado, se toma en consideracion jos
activos y pasivos del balance a la fecha de reporte, enfocandose principalmente en los activos
faciimente realizables. Estos se detallan a continuacion:;
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Miles de USS dic-15 sep-15 jun-15 mar-15§
Monto % Monto % Monto % Monto %

Efectivo y Efectos de caja 13,833 1.4 14,060 1.4 13,788 1.3 14,481 1.4
Depositos a la vista en bancos 156,238 15.4 168,644 16.7 166,422 16.1 159,534 15.4
Oepositos a plazo en bancos 11,051 1.1 10,327 1.0 10,397 1.0 14,405 1.4
Valores mantenidos para negociar 11,133 1.1 10,995 1.1 10,889 1.1 10,649 1.4
Valores disponibles para lz venta 645,167 63.4 4 641,760 63.6 4 BE4,147 &64.4 671,700 64.7
Valores mantenides hasta su vencimiento 180,457 17.7 162,645 15.1 r 165,235 15.0 ’ 167,678 16.1

Activos Liquidos 1,017,929 100.0 1,008,435 100.0 1,030,882 100.0 1,038,547 100.0
Préstamos Netos 591,836 934,724 882,521 824,040
Cuentas por cobrar seguros y otros 124,923 108,300 96,614 91,17%
Otros activos 145,018 146,920 150,312 142,885
Total de activos 2,283,707 2,158,379 2,160,330 2,096,651
Depositos de clientes £31,195 610,615 587,456 569,087
Pasivos Financieros 455,827 434,765 402,232 167,483
Otros pasivos 364,585 350,250 341,895 323,773
Total de Pasivas 1,351,607 1,395,630 1,331,583 1,260,343
Indicadares
Activos Liquidos / Totai de activos 44.6% 45.9% 47.7% 45 5%
Activos Liguides fDepdsitos de clientes 161.3% 165.2% 175.5% 182.5%
Activas Liquidos/Obligacianes 93.6% 96.5% 104 3% 110.9%
Activas Liquidos / Total de pasives 70.1% 72.3% 77.4% B2.4%

Al 31 de diciembre de 2015, el 44.6% del total de los activos son facilmente realizables: los
valores disponibles para la venta constituyen el 63.4% del total de activos liquidos compuestos
por acciones patrimeniales, bonos det gobierno, bonos privados y fondos de inversién.

El valor razonable de un instrumento de inversidén es determinado por su precio de mercado
cotizado en una bolsa activa, a la fecha del estado consolidado de situacién financiera, De no
estar disponible un precio en mercado, el valor razonable del instrumento es estimado utilizande
modelos para calculos de precios o técnicas de flujos de efectivo descontados. Para aquellos
casos de inversiones en instrumentos de patrimonioc en donde no exista un mercado activo de
donde obtener cotizaciones y donde no es fiable estimar un valor razonable, las inversiones se
mantienen a costo, menos cuaiquier importe por deterioro acumulado.

Las tasas de interés anual que devengaban los depédsitos a plazo al 31 de diciembre de 2015
oscilan entre 0.02% y 6.25%;, los depésitos en cuentas de ahorro entre 0.15% y 3.70%; y los
bonos y otros instrumentos financieros entre 0.1497% y 10.58%.

Los activos liquidos del Grupo constituyen el 70.1% del total de los pasivos del Grupo, lo cual
demuestra una estructura sdlida de capital.

Recursos de Capital
Grupo ASSA, S. A. cuenta con recursos diversos de capital como se muestra a continuacion:

Miles de US$ dic-15 sep-15 jun-15 mar-15

Monto % Monto % Monto % Monto %
Depositos de clientes 631,195 329 610,615 330 58745 323 569,087 321
Pasivos Financieros 455,827 238 434765 235 402,232 221 367483 207
Patrimonio 832,009 434 802,749 434 88747 456 836,308  47.2
Total de Recursos de Capital 1,915,121 1000 1,848,129 100.0 1818435 100.0 1,772,878 100.0

¥
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Nuestro principal proveedor de recursos de capital, representado con un 43.4%, es el patrimonio
de los acciconistas, que esta compuesto por las reservas patrimoniales; de las cuales US$425.9
millones son ganancias no realizadas por valores disponibles para la venta y US$97.9 millones
corresponden a utilidades retenidas no disponibles estabilecidas como reservas patrimoniales que
cumplen con los requerimientos establecidos por los requladores.

Los depodsitos de clientes en las subsidiarias bancarias constituyen el segundo recurso de capital
de mayor participacién con un 32.9% compuesto de |a siguiente manera:

Miles de USS dic-16 sep-15 jun-15 mar-1§
Monto % Monto % Monto % Monto %
Depositos a la vista 38,452 6.1 44,167 7.2 39,408 6.7 37,824 6.6
Depositos de ahorra 242,265 384 233,638 383 231,048 39.3 236,354 41.5
Depositos a Plazo 350,478 55,5 332,810 54.5 317,000 54.0 264,509 51.8
Total de depdsitos 631,195 100.0 610,615 100.0 587,456 100.0 569,087 100.0

El pasivo financiero se compone de los siguientes tipos de financiamientos:

Miles de USS dic15 sep-15 jun-15 mar-15
Monto % Monto % Monto % Monto %
Préstamos y lineas de crédito h 275,290 604 252,251 58.0 226,314 56.3 204,383 55.6
Obligaciones subordinadas 17,800 39 18,150 42 18,500 4.6 18,850 5.1
Bongs 10,954 2.4 10,496 24 10,193 2.5 9,839 2.7
Colocaciones 151,783 33.3 153,868 35.4” 147,225 36.6 134,411 36.6
Total de pasivos financieros 455,827 100.0 4334765 1000 402,232 100.0 367,483 1000

Las lineas de crédito para capital de trabajo y otros financiamientos recibidos mantienen las
siguientes garantias:

GARANTIAS 31-dic-15 31-dic-14
Lineas de crédito Bladex-Trade 6,000,000 3,000,000
Linea de Comercio Exterior BAC Florida Trade 6,000,000 5,000,000
Linea de crédito IFC 20,000,000 20,000,000
Linea de crédito BID - 5,000,000
Linea de crédito WFB-Trade 12,000,600 -
Bonos de Pagos por Indemnizaciones (BPI's) 14,741,614 16,281,059
Cartera de préstamos hipotecarios 186,824,045 172,233,818
Cartera de crédito 96,728,358 80,204,873

367,254,017 326,719,750

Grupo ASSA, S. A. mantiene una garantia irrevocable e irrenunciable a favor de Lion
Reinsurance Company Limited y Reaseguradora America SPC Ltd, ambas subsidiarias 100% de
ASSA Compafiia Tenedora, S. A. con el propdsito de comprometerse a aportar a estas
reaseguradoras el capital necesario, hasta por la suma de US$5 millones cada una en la medida

R E ETe——TY W
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en que dicho capital sea necesario para hacerle frente a cualquier obligacidon que le sean
exigibles por cualquier acreedor. Este compromiso expira el 31 de diciembre de 2017.

. Resultados de las Operaciones

2015 2014 Variacién %
UTILIDAD NETA {en US délar) 59,008,098 56,552,575 3,355,523 5.93%
INGRESOS NETOS (en US dblar) 154,626,117 144,025207 10,600,910 7.36%
UTILIDAD BASICA POR ACCION {en US ddlar) 5.86 5.55 0.31 5.59%
DIVIDENDQS POR ACC!ON (en US délar) 2.30 2.15 0.15 6 98%

Los resuitados al IV Trimestre del 2015 presentaron un incremento de 5.93%, en comparacién a
diciembre 2014.

Los ingresos netos, esencialmente de las actividades de seguros, financieras y de inversiones,
incrementaron en US$10.6 millones, lo que representa un aumento de 7.36% con respecto al
cierre del IV Trimestre 2014. La utilidad basica por accion al cierre de diciembre 2015 finalizé en
US$5.86.

Se distribuyeron en el trimestre dividendos ordinarios por US$0.50 y extraordinarios por US$0.30
por accién en circulacion, para un acumulado en el 2015 de $2.30. Esto representa un aumento
de 6.98% con respecto al total de dividendos repartidos en el afio 2014.

Para el timestre teminado al

Trimestre terminado el 31 de diciembre 2015-2014

Miles de LSS dic-15 dic-14 Variacién

Maonto el Monto Y Monto %
Margen neto de intereses, después de provisionas 16,005 352 . 15,255 33.0 750 4.9
Frimas netas de reciamos y costos . 7.171 15.8 7,453 i8.6 (282) {3.8)
Ingresos devengados de inversiones 8,725 19.2 B,933 223 {208} (2.3
Ingresas por comisiones y servicios financieros i} 8,535 18.8 . 4,276 10.7 4,259 99.6
Ingresas miscelaneos 5,083 11.2 4,193 10.5 890 212
Tatal Ingresos netos 45,515 100.0 40,210 100.0 5,409 13.5
Gasto de Personal y administrativos (20,359) {20,391} (32) (0.2)
Depreciacién y amaortizacién {1,050) {1.103) (53) (4.8
Participacion en las resultados netos de asociadas « (1) 224 {225) (100.4)

’

Impuesta 5/Renta {4,175} (1,927) 2,248 116.7
Utitidad neta 19,934 16,913 3,021 17.9

El cuarto trimestre 2015 presenta un aumento en la utilidad neta de 17.9% en comparacioén con el
mismo trimestre 2014; debido principalmente al incremento de 99.6% en los ingresos por
comisiones y servicios financieros. El aumento en este segmento lo podemos atribuir a un
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incremento en la prima cedida, lo que conllevd a un aumento en las comisiones ganadas por
reaseguro.

Anoc acumulado terminado al

Miles de UUS$§ dic-15 dic-14 Variaciéon
Monto Yo Monto % Monto Yo

Margen neto de intereses, después de provisiohes 61,107 ' 395 84 350 37.7 8,757 12.4
Primas netas de reclamas, costos y comisiones ganadas 25528 ’ 16.5 25255 203 (3.727) (12.7)
Ingresas devengados de inversiones 20,623 : 133 16401 135 1,222 6.3
ingresos por senvicios financieros 29,191 . 189 24195 16.8 4,996 208
Ingresos miscelaneos , 18177 11.8 . 18,824 11.7 1,353 8.0
Total Ingresos netos 154 626 100.0 144 025 1000 10,601 7.4
Gasto de Personal y administrativos {(78.414) (74,.342) 4,072 55
Depreciacidon y amortizacian (4,113) (3,760) . as3 9.4
Participacién en los resultados netos de asociadas (313) 162 (475) . (293.2)
Impuesto S/Rerta {11,878) {9,532} 2,348 246
Utilidad neta 59,508 56,553 3,355 59

Ei segmento bancario, con un 39.5% es el de mayor participacién en los ingresos netos; con una
variacion de 12.4% respecto al mismo periodo del afio anterior. Estos resultados son el reflejo de
un manejo eficiente de |la cartera de préstamos.

El segmento de seguros tiene participacion del 16.5%, y decrecio en un 12.7% con relacién al |V
Trimestre 2014; debido en gran parte a una disminucién del 47% en la participacion de reaseguro
en reclamos incurridos.

Analisis de Perspectivas
Los resultados obtenidos en periodos anteriores no representan garantia alguna de resultados

futuros.

Al cierre de diciembre 2015, las primas suscritas de seguros en Panama aumentaron en 1.18%
en comparacién con diciembre 2014; lo que se atribuye en parte, a la facturacion de poélizas de
menor costo. En cuanto al nimero de pélizas vigentes, tuvieron un crecimiento de 17.7% vs.

diciembre 2014.

Este aflo se estima un crecimiento de 3.5% en el sector de seguros en Centroamérica. Existen
aspectos que impactan de manera positiva en el desenvolvimiento de la industria como las
proyecciones de crecimiento del sector en la region, adicional del mayor empefio de las
aseguradoras en robustecer su capital y liquidez. Sin embargo, hay retos que afrontar como la
evolucion de las tasas de interes a nivel internacional.

En cuanto al sector bancaric panamefio, se perciben riesgos como estrategias que sigan los
bancos para ser mas competitivos y que pueden afectar sus margenes; ademas de la
disminucion de transacciones con las empresas de la Zona Libre de Colon. Sin embargo, a pesar
de lo anterior, factores como las bajas tasas de desempleo e inflacién, influyen favorablemente en
la capacidad de pago de los clientes.

~ e
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Par otro lado, el anuncio de |la salida de Panama de la lista gris de ta GAFI|, generara efectos
favorables en diferentes sectores de la economia; ya que coloca al pais en una posicién
competitiva dentro del mercado financiero internacional, lo que permitira reanudar relaciones
comerciales con bancos corresponsales, empresas y reaseguradores extranjeros que desean
establecerse en Panama para realizar sus operaciones.

La banca de Nicaragua, tuvo un crecimiento de 23% a diciembre 2015 y niveles de rendimientos
estables comparados al afo anterior. Las carteras con mayor crecimiento fueron las de
consumo, industrial y ganadera. Se espera que para el 20186, el sector bancario de este pais sea
el de mayor crecimiento en la regién, mayormente en el segmento de consumo.

. Hechos Relevantes

Con fecha efectiva 02 de enero de 2015 se retira para acogerse a su merecida jubilacion, luege
de una trayectoria de 31 afios de trabajo, compromiso y dedicacion en ASSA Compaidiia de
Seguros, S. A. en Panama, el Lic. Gilberto Quintana, Vicepresidente Ejecutivo de Finanzas. Las
responsabilidades administrativas, contables y de contraloria estaran a cargo de la Lic. Elizabeth
Sen como Vicepresidenta de Administracion y Contraloria.

Con fecha efectiva 15 de enero de 2015, el Lic. Sergio Ruiz P., Gerente General de ASSA
Compairiia de Seguros, S. A. (Costa Rica), presenté su renuncia. El Sr. Benigno A. Castillero,
Vicepresidente Ejecutivo de Negocios Internacionales, esta dirigiendo temporalmente las
operaciones.

En enero 2015, se declararon dividendos pagaderos el 03 de marzo 2015, sobre 10,157,036
acciones emitidas, a los accionistas registrados al 20 de febrero del mismo afio.

De acuerdo a publicacién fechada el 20 de febrero de 2015, la Agencia Calificadora A. M. Best
Company ha otorgado las siguientes calificaciones:

ASSA Compafriia de Segquros, S. A. (ASSA): Se afirma la calificacion FSR (Solidez Financiera) de
A (Excelente) y la calificacion ICR {calificacidn crediticia) de "a”.

Lion Reinsurance Company, Limited (Lion Re): Se afirma la Calificacién FSR (Solidez Financiera)
de A- (Excelente) y calificaciéon ICR (calificacion crediticia) de “a-“.

Reaseguradora América SPC, Lid. (RAM Re): Se afirma la calificacion FSR (Solidez Financiera)
de A- (Excelente) y Calificacidn ICR (calificacién crediticia) de “a-“,

En abril 2015, se declararon dividendos pagaderos el 02 de junio 2015, sobre 10,158 699
acciones emitidas, a los accionistas registrados al 25 de mayo del mismo afio.

Con fecha efectiva 04 de mayo de 2015, se designa al Sr. Giancarlo Caamafo Lizano, como
Gerente General de ASSA Compaiiia de Seguros, S. A. (Costa Rica).

En julio 2015, se declararon dividendos pagaderos el 02 de septiembre 2015, sobre 10,171,209
acciones emitidas, a los accionistas registrados al 24 de agosto del mismo afio.

En septiembre 2015, se hizo efectiva la reduccion de capital accionario en Cardinal de Seguros
{ahora JMalucelli Travelers Seguros) de un 40% a un 19.6%.
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En octubre 2015, se anuncid acuerdo por medio del cual ASSA Compaiia Tenedora, S.A.
adquirié el 100% de las operaciones de seguros de AlG en Guatemala, Honduras, El Salvador y
Panama.

En octubre 2015, se declard dividendo regular y extraordinario, pagaderos el 02 de diciembre
2015, sobre 10,181,802 acciones emitidas, a los accionistas registrados al 20 de noviembre del
mismo afiQ.

El 30 de octubre 2015, se anuncié que ASSA Compafia Tenedora, S.A. incorporé como

accionista minoritario a un grupo empresarial de El Salvador, liderado por la familia Schildknecht
Cohen.

il PARTE
RESUMEN FINANCIERO
Resumen de los Resultados de Operacién y Cuentas del Balance.

Los resultados obtenidos en periodos anteriores no representan garantia alguna de resultados
futuros.

Estado de Utilidad

Periodao Periodo Periodo Periodo

uss terminado terminado terminado terminado

dic-15 sep-15 jun-15 mar-15

Ingreso por fntereses y comisiones 27,393,225 25,675,667 24,211,317 23,648,783
Gastos de intereses y provision por deteriore 11,388,027 10,005,778 8,511,776 9,916,167
Ingreso neto de intereses y comisionas 16,005,198 15,669,889 15,699,541 13,732,616
Primas netas de reclamos y costos 7,171,058 6,565,387 4,267,518 7,524,455
Ingresos devengados de inversiones 8,725,230 4,270,853 3,790,164 3,837,056
Ingresos por comisiones y servicios financieros 8,535,154 7,248,004 8,808,498 4,598,969
Ingresos miscelaneos 5,082,465 5,435,210 3,240,395 4,418,457
Gasto de Personal y agministrativos 20,360,235 19,771,504 18,180,617 20,102,532
Depreciacién y amortizacion 1,049,815 1,018,643 1,006,045 1,038,270
Impuestos menaos participacion en asociadas 4,175,160 3,266,105 2,237,953 2,511,340
Utilidad neta 19,933,895 15,133,091 14,381,501 10,459,611
Utilidad Neta-participacion controladora 17,263,396 12,866,415 12,302,079 9,122,299

] |

Dividendos distribuidos sabre acciones preferidas (418,445} {423,137} {423,230) {413,953)
Acciones en circulacién 10,030,719 10,026,666 10,019,901 10,004,432
Utilidad basica por accidn 2.52 1.26 1.20 0.88

F
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Balance de Situacién
Periodo Periodo Periodo Periodo
Miles de USS terminado terminado terminado terminado
dic-15 sep-15 jun-15 mar-15

Activos Liquidos 1,017,929 1,008,435 1,030,882 1,038,547
Préstamos Netos 991,836 934,724 882,521 824,040
Cuentas por cobrar seguros y otros 124,523 108,300 95,614 91,179
Inmuebles, mobiliario y equipo neto 23,220 22,747 22,588 23,157
Otros activos 125,799 124,173 127,725 119,728

Total de activos 2,283,707 2,198,379 2,160,330 2,096,651
Depositos de clientes 631,155 610,615 587,456 569,087
Provisiones sobre contratos de Seguros 242,589 230,401 234,554 226,049
Pasivos financieros 455,827 434,765 402,232 367,483
Cuentas por pagar y otros pasivos 121,997 119,849 107,341 97,724

Total de Pasivos 1,451,608 1,395,630 1,331,583 1,260,343
Capital Pagado, Neto 53,200 53,025 52,590 51,593
Pago basado en acciones 929 746 746 787
Ganancia no realizada en inversiones y Otras Reser 522,849 516,086 546,236 557,741
Conversidn de operaciones en Moneda Extranjera {23,492} (22,864) (20,323) {19,682)
Utilidades no gistribuidas 185,956 189,471 184,238 181,531
Intereses minoritarios 92,657 66,285 65,260 64,338
Patrimonio de los accionistas 832,099 802,749 828,747 836,308

Total de pasivos y patrimanio 2,283,707 2,158,379 2,150,330 2,096,651
Razones Financieras
Dividendo / Accion comin 0.80 0.50 0.50 0.50
Deuda Total + Depdsitos / Patrimonio 1.74 1.74 1.61 151
Préstamos / Activos Totales 0.20 0.20 0.19 0.18
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros fueron preparados por Edith Madrid de Castro, C.P.A.0520-2005. Los
mismos fueron preparados utilizando aquellas Normas Internacionales de Informacién Financiera
{NIIF’s), de acuerdo a lo establecido por [a Superintendencia del Mercado de Valores.

IV PARTE,
DIVULGACION

Este informe esta disponible a todos los interesados a través de nuestro sitio en el Internet.
(Seccién “Grupo ASSA — Estados Financieros®).

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

oy

RAMON M. ARIAS C.
Vicepresidente

RACHa
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Lic. Edith A. Madlrid de Castro

Contadora Pablica Autorizada
Tel. (507) 6151-1472

CERTIFICACION DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Hemos preparado los estados financieros consolidados que se acompaian de Grupo
ASSA, S. A. y Subsidiarias (en adelante “el Grupo”), los cuales comprenden el estado
consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2015, y los estados consolidados
de utilidades integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el periodo
terminado en esa fecha, y un resumen de politicas contables significativas y otras notas
explicativas.

Consideramos que los controles internos establecidos nos permiten preparar estos
estados financieros consolidados libres de representaciones errdneas de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

La informacién de consolidacién incluida en los Anexos 1 al 3, se presenta con propésitos
de analisis adicional de los estados financieros consolidados y no para presentar la
posicion financiera ni los resultados de operaciones ni los cambios en el patrimonio de los
accionistas de [as compaiiias individuales.

Los estados financieros consolidados de Grupo ASSA, S. A. y Subsidiarias al 31 de
diciembre de 2015, han sido preparados internamenie de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el Comité de Normas
Internacionales de Contabilidad ("|ASC”).

Lic. Edith A. Madrid
CPA. 0520-05

29 de febrero de 2016
Panama, Republica de Panama




GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panarma, Repdblica de Panama)
Estado consolidado de situacién financiera
Al 31 de diciembre de 2015
(Expresada en ddlares de los Estados Unidos de América)
Activo Nota 2015 201
Efectivo y equivalentes de efactivo 5,628 181,171,579 179,640,006
Cuentas por cobrar de seguros y otros, neto 5,8,28 124,922 569 90,215,237
Préstamos, neto 5,0 28 991,836,492 796,312,460
Intereses acumulados por cobrar 5,28 10,708,458 10,344,260
Inversiones en valares 57 836,756,424 826,740,449
Inversiones en asociadas 5,10 0 3,408,766
Participacion de los reaseguradores en las

provisiones sobre contratos de seguros 11 82,972,266 77,369,375
Depositos de reaseguros de exceso de pérdida 12 638,239 821,608
inmuebles, mebiliaria, equipo y mejoras, neto 14 23,220,416 23,617,634
Impuesto sobre la renta diferido 24 1,965,110 1,374 547
Plusvalia 13 11,077,551 11,077,551
Otros activos 18,442,916 21,446,480
Total del activo 4 2,283,713,020 2,042,368,373

Las notas en las paginas 8 a la 85 son parte integral de fos estados financieros consolidados.




Pasivo
Depositos de clientes

Provisiones sobre contratos de seguros;

Primas no devengadas

Reclamos en tramite

Sobre polizas de vida individual a largo plazo
Total de provisiones sobre contratos de seguros

Pasivos financieros:
Emisiones de deuda y obligaciones
Obligaciones subordinadas

Totai de los pasivos financieros

Cuentas por pagar y otros pasivos:

Reaseguros por pagar

Impuesto sobre la renta diferido

Intereses acumulados por pagar

Otros pasivos
Total de las cuentas por pagar y otro pasivos
Total de los pasivos

Patrimonio

Capital pagado

Pagos basados en acciones

Reservas

Conversion acumulada de moneda extranjera

Utitidades no distribuidas disponibles

Total del patrimonio de la participacién controladora

Participacidn no controladora
Total de patrimonio

Compromisos y contingencias

Total del pasivo y patrimenio

Nota 2015 2014
5,28 631,195,169 547,199,143
109,130,744 88,023,527
39,038,716 49,658,727
84,419,513 85,041,814
11 242,588,973 222,724,168
15, 28 438,026,965 344,404,953
16,28 17,800,000 19,200,000
465,826,965 363,604,853
44,432,202 31,109,935
24 2,977,376 638,791
5 7,426,164 6,262,146
67,166,700 60,161,018
28 122,002,442 98,171,888
4 1,451,613,549 1,231,700,152
53,200,632 51,191,914
929,124 769,184
523,868,487 532,343,706
(23,603,029) (18,345,253)
198,061,610 180,989,712
752,456,824 746,949,263
18 79,642,647 63,718,958
832,089,471 810,668,221
27

2,283,713,020

2,042,368,373




GRUPO ASSA, S A, Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Repiblica de Panama)

Estado conselidado de resultados
Par les un afio terminados €l 31 de diciembre de 2015

{Expresado en dolares de ios Estados Unidos de América)

Nota 2015 2014
Ingresos por primas netas ganadas
Primas brutas emitidas, netas de cancelaciones 519 328,850,082 289,790,555
Primas emitidas cedidas a reaseguradores 18 {163,359,003) (134,845,211}
Primas netas emitidas 165,481,079 154,945,344
Cambic &n la provisian bruta para primas no déevengadas 11,19 (21,735,180 {3.3710,340)
Cambio en la provision sobre pélizas de vida individual a largo plazo 11,19 (9,376 647) (7.006,786)
Cambio en ta participacion de los reaseguradores en |a provisién
para primas no devengadas 19 16,827,823 {665,832}
Primas netas ganadas 19 151,207,075 143,962 236
Reclamos y beneficios incumidos 520 (81,916,195} {83,415 834)
Participacion de los reasequradores en los reclamos y beneficios
incurridos 20 10,000,922 21,208,292
Beneficios por reembolsos v rescates 20 {6,046.030) (7.054,1656)
Redamos y beneficios netos incurridos por los asegurados 5,20 {77961.303)  {69.263.708)
Costo de suscripcion y adquisicion 1 (47,717.354) {45,443,783)
Primas natas ganadas, después de reclamos y costos 4 25528418 29 254 785
Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses sobre:
Préstamos 5 83,026,675 73,509,342
Depdsitos en bancos 5 424,060 541,007
Inversiones en valores 14,597,011 13,907,222
Comisiones sobre préstamos 2,881,246 2,830,191
Total de ingresos por intereses y comisiones 100,928,992 90,787,762
Gastos por intereses sobre:
Depésitos 5 (18,215,605} {15,427 027)
Emisicnes de deuda vy obligaciones {16.096,871) {12.816,043)
Comisiones sobre préstamos (1,152,732} {1.082,230)
Total de gastos de intereses {35,465,148) {29,325,300)
Resultado neto de intereses y comisiones 65,463,844 €1,462,462
Provision para deterioro por pérdidas en préstamos g {4,356.600) {7,112,499)
Resultado neto de intereses y comisiones, después de provision 4 61,107,244 54,349,963
Otros ingresos
Ingresos por comisiones y servicios financieros 4 29,190,625 24,194 418
Ganancia en venta de bones y acciones 4 203,117 355,176
Dividendes ganados 4.5 20,420,188 18,046,320
Otros ingresos de oparaciones, neto 4 18,176,527 16,824,535
Ingresos, neto 4 154,626,117 144,025,207
Gastos administrativos
(Gastos ge personal 4,5, 22 (44,761,066) {42,320,344)
Gastos generales y administrativos 4,5 23 {33,653.822) {32.021,652)
Gastos de dapreciacion y amortizacion 4 {4,112, 773) {3,759,564)
Total de gastos administrativos (82 527,861} {78,101,960)
Resultados de las actividades de operacion 72,008,456 65,923,247
Participacion en los resultados netos de asociadas 410 {312,169} 161,644
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 4 71,786,287 88,084 891
Impuesto sabre la renta 24 {11.878.183) {8,532,316}
Utllidad neta 50,008,098 56,552,575
Utilidad neta atribuible a:
Propietarics de la companiia 26 51,554,189 51,004,818
Participacian no contraladera 19 8,353,908 5,547,756
Utilidad neta 59,908,098 56,652,575
Litilidad neta basica por accion 26 5.86 4,99
Utilidad neta diluida por accidn 26 5.54 4 .96

Las notas en las paginas 8 a fa 85 son parle integrat de Ios estados financieros consofidados.
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GRUPQ ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repulblica de Panama)

Estado consolidado de utilidades integrales
Por los un afio terminados el 31 de diciembre de 2015

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)

Utilidad neta del afio

Otras utilidades (pérdidas) integrales:
Partidas que pudieran ser reclasificadas a resultados

Conversién acumulada de moneda extranjera
Cambio neto en &l valor razonable de los

activos financieros disponibles para [a venta 7
Total de otras utilidades integrales

Total de utilidades integrales del ano

Utilidades integrales atribuibles a:
Propietarios de la compania

Participacion no controladora
Utilidades integrales del aiio

2015 2014
59,908,098 56,552,575
(7,724,527) (8,278,423)

{22,703,769)

(16,343,919)

(30,428.296)  (24,622,342)
29,479,802 31,930,233
23,034,238 28,466,842

6,445,564 3,463,391
29,479,802 31,930,233

Las notas en las paginas 8 a la 85 son parte integral de los estados financieros consolidados.




GRUPD ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panamé, Replblica de Panama)

Estade lidadc de bios en &l patri i

Per 103 un afio terminades f 31 de diciembre de 2015

{Expresado en dolares de los Estados Unidos de Armérica)

Satdo al 1 de enerc de 2094

WHilldades Integrales

Utilidad neta

Otras utilidades integrales

Total de utilldades Integrales del periodo

Transacclones con propletarios di gistradas en patrl I

Contribuclones de y distribuclones a los accioniatas

Emisién de acciones

Pagos hasardoes en acciones

Compras y vantas de accianas an tasoneria

Dividendos pagados sobre acciones comunas

Impuesias sobre dividendas an subisidiarias

Emisién da acciongs preferidas

Dividendos pagados sobre accienes preferidas

Impuesto cormplementario

Transferencia & la reserva regulataria

Transferencia a [a reserva de riesgos calastréficos ywo contingenles y previsitn
para desviaciones ssladisticas

Tolal de contribuciones y dislibucionss a los accionislas

I 14 Tadard

. en la pasticly de prop en
qué ne dan lugar @ una pérdida de contral

Adguisicidn de paricipacién no controladora

Total cambios en participaciones de propiadad en subsidianas

Total g8 transacriones con acgionislas

Saido al 30 de diclembre dr 2014

Saldo al 1 de enero de 2015

Utilidades Integrales

Utilidad neta

Otas utilidades inlegrales

Total de wtilidades intagrales del periodo

Transacrionss con propistarios directamente registradas en patrimonlo

Contribuci de y distribuci aloa acei

Emisitn da accicnes

Pagos basades en acciones

Compras y ventas sn acrionss an tescreria

Dividendos pagados sobfe acciones comanes

Impuestos subré dedderdos en subsidiarias

Dividendos pagados sobre acciones preferidas

Impuesto complementaric

Transferencia a la reserva regulatonia

Transferancia a la rezerva de rissgos catastroficos wo
contingenles y prevision para desvisciones astadislicas

Tutal de contribuciones y distribuciones a los agcionistas

Cambios an la particlpacién de propiedad en subsldiarias
que no dan lugar a vna pérdida de control

Adquisicidn de participacion no controladora

Total de transaccionas con accionistas

Saldo al 31 de diciembre de 2015

Reservas de capital

Atribuible a |a Particlpaclén Controladora

Resarva lagal y dy

Las nolas ert s pagines 8 & la 85 son parte inlegral do 1os estados financierns consolidados.

riesgos catastréficos
Ganancia Rasgrvas yio contingencias y Conversion
Pagos (pérdida) no Reservas da 't p Sn para acumuiada de  Utilldades no
Capital basado en realizada en capital para para desviaclonos Total de d distribuid Particlpacién no Total del
HNota paglade acciones Inversiones bancos estadisticas reservas extranjera disponibles Total contrpladora patnmoplo

49,665,402 512,383 465,840,524 B8.509.973 3,855,854 65,608,338 543,814,689 (12,418,289) 158,292 620 739,866,885 59,699,452 799,566,337

o] 0 [ o 4] o] 0 1] 51,004,819 51,004,819 5.547,756 5B 5582 675
0 4] (16,611,023} 1] 1] 4] {16,611.023) (5.936,954% Q (22,537,977} {2,084 365) (24,622 342§

J\] 4] (16,611,023} 1] Q 1] {16,611.023) (5,926,954} 51.004.819 28,466 442 346391 31,930,233

17 1,161,210 4] 4] 0 1] i ¢ o 1] 1,161,210 2061575 3222785
a 256,801 o Q o Q0 a 1] o 256,801 130,127 386,928

385,212 o 0 0 o] 0 0 0 o] 365212 ) 366,212
17 Q o o Q 0 0 a 1} [21,469,453) (21,468,453} {1.062.612) [22.532,065)
0 0 1] 0 0 Q 0 0 {456,4286) {456 426) [B5.015) (521,441}

0 0 Q a 0 0 0 0 a 0 15,797 15,797
17 [ Q 1] i) 0 0 4] 0 (1,183,681} {1,183.681) (497.662) (1,681,343}
4 Q Q 1} 0 0 0 0 (58,927) (58.127) {26,085) (84,222}

1] 0 a 1,477,210 57,534 0 1,634,744 0 {1,534, 744) 0 [ o

0 0 0 0 2605,296 3,805,296 0 {3,605,286) 0 0 a

1526422 256,801 a 1,477,210 57,534 3805,296 5,140,040 1] (28,307,727} [21,384,464) 856,115 (20,828 348)

4] Q 0 1] 1] 1] 1] 4] 113 118 {119} bl

0 1] 0 0 Q 0 0 0 119 118 {119} 0

1,526,422 256,801 4] 1,477,210 67,534 3,605,298 5,140,040 4] (28,307 608} {21,304 345) 555,996 (20 828 249)

51,191,914 ?89i184 449,239,501 9,987,183 3.913.338 59,213,634 532,343, 708 !18|345|253= 180,989 831 746,949 367 63,718,839 810 668,221

51,191,914 769,184 446 229 501 9,987,163 3.913,388 69,213,634 532,343,706 {18,345,253) 180,989,712 746,949,263 63,718,858 £&10.668.221

a o] 4] 0 4] o o] a 21,564,188 51,554,189 B.353.909 59,908,098
) ] (23,262,175} 0 ] 0 _ (23262175} (5,257,776 0 {8,519,951) {(1,908,345) (300,428 2968}

n 1) (23,262,175 4] 0 (23,262 175} {3,257 776) 21,554,189 23,034,238 €.445.564 29.479.802

17 1,709,986 a 1] Q 0 ol a 0 0 1,709 8586 16,180,097 17,500,083

Q 158,940 4] [+ o] Q 0 0 0 158,940 g 159,340

208,732 Q o 0 o 1} 0 0 0 298 732 0 298,732

17 Q Q o o o] Q g 0 {23,048 167) (23,048,167} {1.060,995) {24,108,162)
0 Q 1] 0 0 0 4] [ {441,663} {441.663) (87.283) (528,946)

17 0 0 o 4] o} Q 4] 4] (1,181,903 {1,181,903) (496,862} {1.678,765)
[ 0 i} 4] 0 0 0 4] (62,414} (62,414) (28,0200 {90,434}

1] 0 o} 1815612 8,498,103 0 10,313,715 a {10,313,715) 0 0 0

a 4] o] 1] 0 4,035,387 4 035,387 1] (4,035,387} \] \] 1]

2,008,718 155,940 1] 1,815,612 8,498 103 4473241 14,786, 356 4] (39,521,103} (22 565, 489) 14 516,937 (8,048,552}

v} 0 4] 0 1] 1] 1] v} 5038 812 5038812 (5,038,812} d

2,008 718 159,940 1] 1815612 8,458,102 4,473 241 14,786,956 ol {34,482 291) (17,528 877} 9,478,125 {8,048, 552)

53,200,632 929,124 425,967,326 11,802,795 12,411,491 73,686,875 523,868,487 !23.603.029! 198.061.610 752 456 824 79,642, 647 B32,098,471

]

v




GRUPQ ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panams, Repiblica de Panama)

Estado consolidado de flujos de efective
Por los un aiio terminades &l 31 de diciembre de 2015

{Expresade en délares de los Estados Unidos de América)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Ltilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta can el flujo de efectivo
de las actividades de operacion:
Depreciacian y amortizacién
Ganancia en venta de inversiones en acciones y bonos
Ganancia no realizada de inversiones a valor razonable con cambios en resultados
(Ganancia en venta de propiedades de inversion
Pérdida en disposicién de mobiliaric y equipo
Provisién para pérdida por deterioro de primas
Provisian para pérdidas en préstamos
Reversion de primas por cobrar
Reversion de deterioro de inversiones
Reversion de préstamos
Amortizacién de bonos de gobiemo y privados
Participacién en las utilidades de asociadas, neta de dividendos recibidos
Monto recuperable de las provisiones sobre reclamos en tramite con los reaseguradores
Cambics en k2 provisidn para primas no devengadas
Cambics en la provisidn sobre pdlizas de vida individual a largo plazo
Cambics en la participacion de los reaseguradores en Iz provisidn para primas ro devengadas
Carnbio en provisiones sobra reclamos en tramite
Transacciones de pagos basados en acciones liquidadas con instrumantos de patrimonio
Ingresos por intereses y comisiones, neto
Impuesto sobre la renta {(comiente y diferido}

Camblos en activos y pasivos de operacioh

Cuentas por cobrar de seguros

Otras cuentas par cobrar

Préstamos por cobrar

Depésitos de reasequros de exceso de pérdida y otros activos
Depositos recibidos de clientes

Pasivos por reaseguros

Cuentas por pagar de seguros y otros pasivos

Efectivo neto generado por las actividades de operacién
Intereses y comisiones cobradas

Intereses pagados

Impuesto sobre la renta pagado

Efective neto provisto por las actividades de operaclén

Flujos de efective de las actividades de inversién

Compra de acciones y otras inversiones

Producto de la venta de acciones recibidas

Bonos redimidos y comisiones recibidas por redencidn anticipada
Cambio en depdsitcs a plazo mantenidos hasta el vencimiento
Adquisicion de propiedades de inversién

Producte de la venta de propiedades

Adquisicién de inmuebles, mobiliario, equipo y majoras
Preducto de la venta de inmueble, mobiliario, equipo y mejoras
Cambios en depésites a plaze fijo restringidos

Efectivo neto usado en las actividades de inversién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Aporte de capital pagado mediante emisién de acciones
Pagos de valores comprados bajo acuerdo de recompra
Financiamientos recitidos

Financiamientos pagados

Financiamientos recibidos bajo deuda subordinada
Abonos a deudas subordinadas

Emisidn de acciones preferidas

Dividendos pagados sobre acciones preferidas
Dividendos pagados

impuestos scbre dividendos en subsidiarias

Impuesto complementario pagado

Efectlvo neto {usado) provisto por las actividades de financiamiento

Aumento neto en el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y squivalentes de efectivo al inicio del periodo

Efecto de fluctuaciones de cambio de tasa en el afactivo mantenido
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periode

Las niotas en fas paginas & a la 85 son parte integraf de los estados financieros consolidados.

=
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20
18
18
18
20

24

17

2015 2014
59,908,008 56,552,575
4,112,830 3,759,964
(550,548) (306,270}
(701,395) (509,338}
18,530 0
563,944 277141
293543 247,418
4,356,600 7,112,499
{101,447} (169 665)
0 (650,000
(6,970,794) (5,673,062)
{1,410,856) (1,371,272)
312,169 (161,544}
10,866,371 28,697
21,735,180 3,310,340
9,376,647 7,006,786
(16.827,823) 665,932
(10.535,676) 2,000,477
159,940 386,928
(50.866,833) {47 555,240)
11,878.189 9,532,316
35,616,669 34,574,582
(26.915,782) {5.161,466)
{6.659,670) 996,153
(192,723,950} (76,854,502)
3,259,335 {25,601)
83,996,026 53,107,662
13,322,267 (1,235,633)
4,616,207 1,457,238
(85,488 898) 6,858,433
85,966,783 76,099,349
{34.,301,130) (27.948,757)
(7.734.034) {4.191.475)
{41,557,279) 50,817,550
(116,545,023) (110,866,556}
18,733,390 13,582,756
81,750,703 £9.,539,282
{12,224,351) (3.912,995)
{173,407} (366,246
22793 0
(4,577,264) (8,475,650
94,648 5,388
(5.146,071) (6.528,675)
{38,084,582) {47,022,606)
18,198.815 1,526,422
0 {10,500,000)
337,261,791 316,903,629
(243,638,779) (268,544,960)
15,000,000 15,000,000
(16,400,000} {1,400,000)
0 15,797
{1,678,765) {1.681,343)
{24,109,162) (22,532,065)
(528,946) (521,441}
(90,434} {84,222
84,013,520 28,181,817
4,391,659 31,976,671
114,595,368 91,108,222
(8,006,157 (8,489,525}
110,980,870 114,595 368
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Al 30 de septiembre de 2015

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América)

(1)

Constitucion y operacién

Grupo ASSA, S. A, es una compafia domiciliada y constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panama el 6 de octubre de 1971 y es la Compaiiia Matriz. Sus actividades son
las propias de una compafiia tenedora de acciones. La oficina principal de Grupo ASSA, S. A.
esta ubicada en Avenida Nicanor de Obarrio (Calle 50) entre calle 56 y 57 Este, Edificio
ASSA, Ciudad de Panama, Replblica de Panama.

Los estados financieros consolidados comprenden a Grupo ASSA, S. A. y Subsidiarias
{colectivamente llamadas el “Grupo”) y 1a participacién del Grupo en sus asociadas.

Grupo ASSA, S. A. posee, excepto en donde se indica algo diferente, la totalidad de las
acciones en circulacién de las siguientes compahias subsidiarias:

{a) ASSA Compania Tenedora, 8. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama el 28 de octubre de 2008. Se dedica a las actividades propias de una
compania tenedora de acciones, y agrupa a las subsidiarias dedicadas a la actividad de
seguros del Grupo. Es tenedora del 95.0119% del capital accionario, excepto donde se
indica algo diferente, de las siguientes compafiias:

e ASSA Compaiiia de Seguros, S. A, constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panama el 12 de marzo de 1980 y poseida en un 99.9%. Esta
compafiia, es propietaria del 99% del capital accionario en las siguientes compariias
subsidiarias:

+ ASSA Compaiiia de Seguros, S. A. — antes llamada Seguros La Hipotecaria,
S. A, constituida el 23 de diciembre de 2008.

e ASSA Compaiia de Seguros de Vida, S. A. Seguros de Personas — antes
llamada Seguros La Hipotecaria de Vida, Sociedad Andnima, Seguros de
Personas, constituida el 23 de diciembre de 2008.

Ambas subsidiarias fueron constituidas de acuerdo a las leyes de la Reptblica de El
Salvador e iniciaron operaciones el dia 27 de julio de 2009, dedicandose al negocio
de seguros. ASSA Compafiia Tenedora, S. A. es duefia del 1% restante.

s ASSA Compaiiia de Seguros, S. A., constituida de acuerdo las leyes de la Republica
de Costa Rica el 13 de enero de 2010. Esta compafiia recibié ia autorizacion para
operar bajo una licencia mixta para suscribir seguros generales y de personas el 13
de abril de 2010.

o ASSA Compariia de Seguros, S. A., constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Nicaragua el 22 de noviembre de 1996. Su principal actividad es el
negocio de seguros. Es poseida en un 98.60%.
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Lion Reinsurance Company, Ltd. constituida de acuerdo a las leyes de Bermuda el
22 de diciembre de 2011. Su principal actividad es el negocio de reaseguro para
empresas afiliadas y propietarias.

Reaseguradora Amércia SPC Ltd. Constituida de acuerdo a las leyes de las Islas
Cayman el 21 de enero de 2013. Su principal actividad es el negocio de reaseguro
mediante celdas de portafolio segregado.

Inmobigral, S. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Repiblica de Panama el 19

de mayo de 1965; es una compania inversionista que posee el 1.486% (2014: 1.526%)
del capital accionario de Grupo ASSA, S. A.

ASSA Administracién de Riesgos, $. A.: Constituida el 13 de septiembre de 1994 de

acuerdo a las leyes de la Repuiblica de Costa Rica. Esta inactiva.

La Hipotecaria (Holding), Inc.: Constituida de acuerdo a las leyes de las Islas Virgenes
Britdnicas el 7 de julio de 2000. Grupo ASSA, S. A. mantiene el control a través del
69.02% de participacién sobre el capital accionario. La Hipotecaria (Holding), Inc.
posee 100% del capital accionario de las siguientes subsidiarias:

Banco La Hipotecaria, 8. A., constituida de acuerdo a la ley de sociedades
anonimas de la Republica de Panama el 7 de noviembre de 1996. Su actividad
principal es otorgar préstamos hipotecarios residenciales y personales, y administrar
y titularizar créditos hipotecarios residenciales y personales.

Online Systems, S. A, constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama el 30 de mayo de 2000. Se dedica al desarrollo y mantenimiento de
programas de computadoras.

Mortgage Credit Reinsurance Limited, constituida de acuerdo a la ley de sociedades
de las islas Turks & Caicos el 5 de junio de 2002, inicia operaciones en la misma
fecha. Su actividad principal, es el reaseguro.

Securitization and Investment Advisors, Inc., constituida de acuerdo a las leyes de
las Islas Virgenes Britanicas el 16 de mayo de 2003. Su actividad principal es el
servicio de asesoria financiera internacional.

La Hipotecaria S. A. de C. V., constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
El Salvador el 3 de junio de 2003. Su actividad principal es otorgar préstamos
hipotecarios residenciales y personales, y administrar y titularizar créditos
hipotecarios residenciales y personales en la Republica de El Salvador.

Mediante Resolucién S.B.P. No.0016-2013 del 7 de febrero de 2013, la
Superintendencia de Bancos de Panama autorizd el traspaso por parte de La
Hipotecaria Holding, Inc. (BVI) del 99.98% de las acciones de La Hipotecaria S. A.
de C. V. (El Salvador) a favor de Banco La Hipotecaria, S. A. Este traspaso fue
reatizado a partir del 1 de abril de 2014.
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(e)

M

*» La Hipotecaria de Colombia, S. A., constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Colombia el 4 de enero de 2008. Su actividad principal es otorgar
préstamos hipotecarios residenciales y administrar y titularizar créditos hipotecarios
residenciales en la Republica de Colombia.

Desarrollo Ef Dorado, S. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Repuiblica de
Panama el 16 de julic de 1971. Su actividad principal es el alquiler de inmuebles.

Ademas, Desarrollo El Dorado, S. A. posee el 100% del capital accionario de la
siguiente subsidiaria:

s Bolos el Dorado, 3. A.: constituida el 14 de octubre de 1981 de acuerdo a las leyes
de la Republica de Panamd. La actividad principal es la prestacion de servicios
relacionados con entretenimiento.

Grupo BDF, S. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama el 18
de febrero de 2008, Es poseida en un 59.64% y es la tenedora del 100% del capital
accionario de las siguientes subsidiarias:

e« Banco de Finanzas, S. A, constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Nicaragua el 1 de junio de 1992. Es un banco comercial del sector privado. Su
actividad principal es la intermediacién financiera y la prestacion de servicios
bancarios, enfocados en la banca de consumo y fa banca corporativa.

» Banco de Finanzas, S. A. posee el 99.97% de las acciones en circulacion de
Inversiones de Nicaragua, S. A., constituida el 12 de octubre de 1993, conforma a
las leyes de la Republica de Nicaragua. Su actividad principal es la intermediacion
de valores transferibles por cuenta de terceros o por cuenta propia en el ambito
bursatil por medio de agentes de bolsa debidamente autorizados, y Hevar a cabo
negociaciones de todo tipo de titulos y valores registrados en la Bolsa de Valores de
Nicaragua.

¢ Inversiones de Oriente, S. A. (INVORI) constituida el 24 de julio de 2008 bajo las
Leyes de la Replblica de Nicaragua. Su actividad principal es el desarrollo y venta
de viviendas de interés social en la Republica de Nicaragua.

» Ajustes y Avallos Istmefios, S. A., constituida de acuerdo a las Leyes de la
Republica de Panama el 5 de mayo de 1985, es propietaria de un bien inmueble en
la Republica de Nicaragua. Actualmente no tiene operaciones comerciales.

+ Inversiones Corporativas NOVA, S. A., fue constituida el 16 de octubre de 2014
conforme a las leyes de la Replblica de Panama, y se dedica a las actividades
propias de una compaiiia tenedora de acciones.

Las operaciones de seguros y reaseguros y las operaciones financieras de Grupo
ASSA, S. A y Subsidiarias son reguladas de acuerdo a leyes y regulaciones descritas

en la Nota 31.
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)

(3)

Bases de preparacion

(&) Declaracion de cumplimiento
Los estados financieros consolidados han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera {NIIF).

(b} Base de medicion
Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo
histdrico, excepto por los activos financieros al valor razonable con cambios en
resultados (valores para negociar) y los activos financieros disponibles para la venta
que se miden a su valor razonable.

{c) Moneda funcional y de presentacion
Los estados financieros consolidados estan presentados en ddlares de los Estados
Unidos de América (US$).

La moneda funcional del Grupo es el Balboa (B/.), la cual esta a la par y es de libre
cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama
no emite papel moneda propio, y en su lugar, el dolar de los Estados Unidos de América
se utiliza como moneda de curso legal.

(d) Uso de juicios y estimaciones
La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera requiere que la Administracidn realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién de politicas contables y las
cantidades reportadas de los activos y pasivos, ingresos y gastos. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos son revisados de manera periddica. Los resultados de
fas revisiones de estimaciones contables son reconocidos en el periodo en que estos
han sido revisados y cualquier otro periodo futuro que estos afecten.

Las estimaciones y supuestos efectuados por la administraciéon que son particularmente
susceptibles a cambios en el futuro, estan detallados en la Nota 30.

Politicas de contabilidad mas importantes

Las politicas de contabilidad que se detallan a continuacién han sido aplicadas
consistentemente por el Grupc en todos los periodos presentados en estos estados
financieros consolidados:

(a) Base de consolidacion
(i}  Combinaciones de negocio
El Grupo contabiliza las combinaciones de negocio utilizando el método de
adquisicion cuando se transfiere el control al Grupo. La contraprestacién
transferida en Ja adquisicién generaimente se mide al valor razonable al igual que
los activos netos identificables adquiridos. Cualquier plusvalia resultante es
sometida a pruebas anuales de deterioro. Cualquier ganancia por compra en
condiciones muy ventajosas se reconoce de inmediato en resultados. Los costos
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(i)

(iif)

(iv)

de transaccién se registran como gastos cuando se incurren, excepto si se
relacionan con la emision de deuda ¢ instrumentos de patrimonio.

Cualquier contraprestacion contingente por pagar es medida al valor razonable a
la fecha de adquisicion.

La contraprestacién transferida no incluye los importes relacionados con la
liquidacién de relaciones pre-existentes. Dichos importes generalmente se
reconocen en resultados,

Cualquier contraprestacion contingente por pagar es medida al valor razonable a
la fecha de adquisicién. Si la contraprestacion contingente esta clasificada como
patrimonio no debera medirse nuevamente y su liquidacidon posterior debera
contabilizarse dentro del patrimonio. De no ser asi, los cambios posteriores en el
valor razonable de la contraprestacion contingente se reconocen en resultados.

Si se requiere intercambiar las concesiones de pagos basados en acciones
(concesiones de reemplazo} por concesiones mantenidas por los empleados de la
empresa adquirida (concesiones de la empresa adquirida), una parte o todc el
monte de las concesiones de reemplazo de la adquiriente se incluye en la
medicién de la contraprestacion transferida en la combinacién de negocios. Esta
determinacion se basa en el valor de mercado de las concesiones de remplazo
comparado con el valor de mercado de las concesiones de la adquirida y el nivel
hasta el que las concesiones de reemplazo se relacionan con el servicio previo a
la combinacion.

Participaciones no controladoras

Las participaciones no controladoras se miden a la proporcién que representa la
participacion en los activos netos identificables de la adquirida a la fecha de
adquisicion.

Los cambios en la participacion del Grupo en una subsidiaria que no resultan en
una pérdida de control se contabilizan como transacciones de patrimonio.

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por el Grupo. E! Grupo controla una
entidad cuando esta expuesto, ¢ tiene derecho, a rendimientos variables
procedentes de su involucramiento en la participada y tiene la capacidad de influir
en esos rendimientos a través de su poder sobre ésta. Los estados financieros de
la subsidiaria se incluyen en los estados financieros consolidados desde la fecha
en que se obtiene el control hasta la fecha en que cesa el mismo.

Pérdida de control

Cuando el Grupo pierde control sobre una subsidiaria, da de baja en cuentas los
activos y pasivos de la subsidiaria, cualquier participacion no controladora
relacionada y otros componentes de patrimonio. Cualquier ganancia o pérdida
resultante se reconoce en resultados. Si el Grupo retiene alguna participacion en
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la antigua subsidiaria, ésta sera valorizada a su valor razonable a la fecha en la
gue se pierde el control,

{v) Participaciones en inversiones contabilizadas bajo el método de la participacion
Las participaciones del Grupo en las inversiones contabilizadas bajo el método de
la participacion incluyen las participaciones en asociadas.

Una asociada es una entidad sobre la que el Grupo tiene una influencia
significativa pero no control o control conjunto, de sus politicas financieras y de
operacion.

Las participaciones en asociadas se contabilizan usando el método de la
participacion. Inicialmente se reconocen al costo, que incluye los costos de
transaccion.  Después del reconocimiento inicial, los estados financieros
consolidados incluyen la participacion del Grupo en el estado de resultados y en
las otras utilidades integrales de las inversiones contabilizadas bajo el método de
la participacion, hasta la fecha en que la influencia significativa termina.

(vi} Transacciones eliminadas en la consolidacion
Los saldos y transacciones y cualquier ingreso o gasto no realizado que surja de
transacciones entre compahias del Grupc, son eliminados. Las ganancias no
realizadas provenientes de transacciones con sociedades cuya inversion es
reconocida segun el método de la participacion son eliminadas de la inversion en
proporcién a la participacién del Grupo en la inversidn. Las pérdidas no realizadas
son eliminadas de la misma forma que las ganancias no realizadas, pero sélo en
la medida que no haya evidencia de deterioro.

{vii) Administracion de fondos
Dos de las subsidiarias del Grupo actdan como administrador y fiduciario de
contratos fiduciarios por cuenta y riesgo de clientes. Los estados financieros de
estos fondos no son parte de estos estados financieros consolidados, excepto
cuando el Grupo tiene control sobre la entidad. En la Nota 25 se detalla
informacidn sobre los fondos administrados por las subsidiarias del Grupo.

(b) Moneda extranjera
(i) Transacciones en moneda extranjera
Las transacciones en moneda extranjera se convierten a las respectivas monedas
funcionales de las entidades del Grupo al tipo de cambic en las fechas de las
transacciones. Los activos monetarios y los pasivos denominados en moneda
extranjera en la fecha de reporte se convierten a la moneda funcional al tipo de
cambio en esa fecha. La ganancia o pérdida en moneda extranjera en las partidas
monetarias es la diferencia entre el costo amortizado en la moneda funcional al
inicio del periodo, ajustado por el interés efectivo y los pagos durante el periodo, y
el costo amortizado en la moneda extranjera convertidos al tipo de cambio al final
del periodo de presentacion de informes. Los activos y pasivos no monetarios
denominados en monedas exiranjeras que se miden a valor razonable se
reconvierten a la moneda funcional a [a tasa de cambio en la fecha en que se
determiné el valor razonable. Las diferencias en monedas extranjeras que surgen
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(c)

durante la reconversién son reconocidas en resultados, excepto en el caso de
diferencias que surjan en la reconversién de instrumentos de patrimonio
disponibles para la venta, un pasivo financiero designado como cobertura de la
inversion neta en una operacion en el extranjero, o coberturas de flujos de efectivo
calificadas, que son reconocidas directamente en el estado consolidade de
utilidades integrales. Las partidas no monetarias que se miden en términos de
costo histérico en una moneda exiranjera se convierten utilizando el tipo de
cambio en la fecha de la transaccidn.

Operaciones extranjeras:

Los activos y pasivos de entidades extranjeras se convierten US$ ddlar, la unidad
de presentacion de estos estados financieros consolidados, a la fecha de reporte.
Los ingresos y gastos son convertidos a US$ délar a la tasa de cambio de la fecha
en la transaccion.

Las diferencias en moneda exiranjera son reconocidas en ofras utilidades
integrales en el patrimonio. Desde la fecha de transicion del Grupo a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, esas diferencias han sido reconocidas
en la reserva de “conversion acumulada de moneda extranjera”. Al momento que
las entidades extranjeras son dispuestas, en parte 0 por completo, los montos
relevantes incluidos en conversidbn acumulada de moneda extranjera son
transferidos a resultados como parte de la ganancia o pérdida en dicha
disposicion.

Instrumentos financieros

Activos financieros no derivados

Los instrumentos en valores son clasificados a la fecha de adquisicién, basados en la
capacidad e intencidn de la entidad de venderlos 0 mantenerlos hasta su fecha de
vencimiento. Las clasificaciones efectuadas por el Grupo se detallan a continuacién:

(i)

(i)

Activos financieros al valor razonable con cambio en resultados (valores para
negociar)

En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con el propésito de
generar una utlidad a corto plazo por las fluctuaciones en el precio del
instrumento. Estas inversiones se presentan a su valor razonable y los cambios
en el valor razonable son reconocidos directamente en el estado consolidado de
resultados en el periodo en el cual se generan.

Activos financieros disponibles para la venta

En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencion de
mantenerlos por un periodo indefinido de tiempo, esperando ser vendidos
respondiendo a la necesidad de liquidez o cambios en la tasa de interés, tipo de
cambio o precio del valor ¢ la inversion. Siempre que se pueda obtener un valor
fiable en el mercado, estas inversiones se presentan a su valor razonable y los
cambios en el valor razonable son reconocidos en una cuenta de valuacién en el
estado consolidado de utilidades integrales hasta tanto los valores sean vendidos
o redimidos o se determine que éstos han sufrido un deterioro de valor; en cuyo
caso, las ganancias o pérdidas acumuladas previamente reconocidas en otras
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(iii)

(iv)

utilidades integrales son incluidas en los resultados del periodo en el estado
consolidado de resultados.

El valor razonable de un instrumento de inversion es determinado por su precio de
mercado cotizado en una bolsa activa, a la fecha del estado consolidado de
situacion financiera. De no estar disponible un precio en mercado, el valor
razonable del instrumento es estimado utilizando modelos para célculos de precios
o técnicas de flujos de efectivo descontados. Para aquellos casos de inversiones
en instrumentos de patrimonio en donde no exista un mercado activo de donde
obtener cotizaciones y donde no es fiable estimar un valor razonable, las
inversiones se mantienen a costo, menos cualquier importe por deterioro
acumulado.

Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

En esta categoria se incluyen aquellos activos financieros no derivados con pagos
y vencimientos fijos o determinables, para los cuales la administracién del Grupo
tiene la intencién positiva y la capacidad financiera para mantenerlos hasta su
vencimiento. Los valores mantenidos hasta su vencimiento de propiedad del
Grupo, consisten en instrumentos de deuda, los cuales son llevados al costo
amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva.

Préstamos, cuentas e intereses por cobrar

Los préstamos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables que no se cotizan en un mercado activo, originados al
proveer financiamiento a un deudor o fondos en calidad de préstamo.

Los préstamos y cuentas por cobrar para tenencia hasta su vencimiento se
presentan al valor principal pendiente de cobro, menos la provisién para pérdidas
en préstamos. Para los préstamos con clasificacién de instrumentos financieros
para negociar, a valor razonable con cambio resultados, el valor se aproxima al
valor en libros debido a que el Grupo estima que realizara el cobro sustancial de
estos préstamos al ftitularizar la cartera y porque no existen diferencias
sustanciales entre las tasas de interés actuales de los préstamos en cartera y las
tasas existentes en el mercado para préstamos de similares términos. Hasta tanto
no se realice la titularizacion de los préstamos a valor razonable a través de
resultados, la administracidn evalla los préstamos para determinar si existen
casos de deterioro en el valor de los mismos, en cuyo caso se reconoce en el
estado consolidado de resultados una provision para pérdidas en préstamos.

El Grupo evalua a cada fecha del estado consolidado de situacion financiera, si
existe alguna evidencia objetiva de deterioro de un préstamo o cartera de
préstamos. El monto de pérdidas en préstamos determinado durante el periodo se
reconoce como gasto de provision en los resultados de las operaciones y se
acredita a una cuenta de provision para perdidas en préstamos.

Los préstamos reestructurados consisten en activos financieros cuyas condiciones
originales de plazo, interés, mensualidad o garantias han sido modificadas por
dificultades de pago del deudor.
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(v)

(vi)

{vii}

(viii)

(ix)

Los intereses sobre los préstamos se acreditan a ingresos bajo el método de
acumulacion con base en el vator principal pendiente de cobro y las tasas de
interés nominal pactadas. El Grupo tiene la politica de no acumular intereses
sobre aquellos préstamos cuyo capital e intereses estén atrasados en noventa
dias y mas, a menos que en opinidbn de la administracion, con base en la
evaluacion de la condicidén financiera del prestatario, colaterales u otros factores,
el cobro total del capital y los intereses sea probable.

Ofras cuentas por cobrar
Las otras cuentas por cobrar se presentan a su costo amortizado menos la
provision para deterioro por posibles pérdidas.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Para propésitos del estado consolidado de flujos de efectivo, los equivalentes de
efectivo consisten en depdsitos a la vista y depositos a plazo en bancos, con
vencimientos originales de tres meses o menos, excluyendo aquellos que
garantizan compromisos.

Pasivos financieros no derivados

Inicialmente, el Grupo reconoce los instrumentos de deuda emitidos y los pasivos
subordinados en la fecha en que se originan. Todos los otros pasivos financieros,
son reconocidos inicialmente en la fecha de la transaccion en la que el Grupo se
hace parte de las clausulas contractuales del instrumento. El Grupo da de baja un
pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales se descargan, cancelan o
expiran. El Grupo clasifica los pasivos financieros no derivados en la categoria de
otros pasivos financieros. Estos pasivos financieros son reconocidos iniciaimente a
su valor razonable mas cualquier costo de transaccién directamente atribuible.
Posterior al reconocimiento inicial, estos pasivos financieros se valorizan al costo
amortizado usando el método de tasa de interés efectivo. Los otros pasivos
financieros se componen de préstamos y obligaciones, sobregiros bancarios,
deudores comerciales y otras cuentas por pagar.

Otros pasivos
Los otros pasivos estan presentados al costo amortizado.

Patrimonio de los accionistas

Acciones comunes

Las acciones comunes son acciones sin valor nominal. El Grupo clasifica las
acciones comunes como patrimonio. Los costos incrementales de emitir las
acciones comunes se reconocen como una deduccién del patrimonio.

Recompra y reemisién de acciones de capital (acciones en tesoreria)

Cuando las acciones de capital reconocidas como patrimonio son recompradas, el
valor pagado, que incluye los costos directamente atribuibles, se reconoce como
una deduccién del patrimonio. La recompra de acciones se clasifica como

acciones en tesoreria,
A/

{

UI‘

— r— Wev—— e - -



GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Cuando las acciones en tesoreria son vendidas o remitidas subsecuentemente, la
cantidad recibida se reconoce como un incremento en el patrimonio. Cualquier
ganancia o peérdida en la remisién de las acciones se presenta como prima o
descuento en venta de acciones en tesoreria.

Acciones preferidas de subsidiaria

Las acciones preferidas son clasificadas como patrimonio si éstas no son
redimibles o, en caso de ser redimibles, esto es solamente a voluntad de la
Compaitia y si los dividendos son distribuibles a discrecion de la Compariia. Los
correspondientes dividendos son reconocidos como distribuciones en la seccion
de patrimonio una vez son aprobados por los accionistas de la Compania.

Las distribucicnes a favor de los tenedores de las acciones preferidas no estipulan
derechos acumulativos y estan a discrecién del emisor.

(d) Medicién de valor razonable
Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de medicién. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del
riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, el Grupo mide el valor razonable de un instrumento utilizando un
precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado
como activo, si las transacciones de estos activos 0 pasivos tienen lugar con frecuencia
y volumen suficiente para proporcionar informacién para fijar precios sobre una base de
negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Grupo utiliza técnicas de
valoracidén que maximizan el uso de datos de entradas observables relevantes y
minimizan el uso de datos de entradas no observables. La técnica de valoracion
escogida incorpora todos los factores que los participantes del mercado tendrian en
cuenta en fijar ef precio de una transaccion.

La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
reconocimiento inicial es normalmente el precio de la transaccién. Si el Grupo
determina que el valor razonable en el reconocimiento inicial difiere del precio de
transaccion y el valor razonable no es evidenciado por un precio cotizado en un
mercado activo para un instrumento financiero idéntico, ni se basa en una técnica de
valoracién que utiliza solo datos procedentes de mercados observables, el instrumento
financiero es inicialmente medido a valor razonable ajustado por la diferencia entre el
valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio de transaccion. La diferencia es
reconocida como otras utilidades integrales hasta tanto se realice la venta del
instrumento financiero.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un
mercado activo esta basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros
instrumentos financieros el Grupo determina el valor razonable utilizando otras técnicas
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Otras tecnicas de valoraciéon incluyen valor presente neto y modelos de flujos de
efectivo descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya
precios de mercado observables, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos
de entrada utilizados en las técnicas de valoracion incluyen tasas de referencia libres de
riesgo, margenes crediticios y otras premisas utilizadas para estimar las tasas de
descuento.

El objetivo de utilizar una técnica de valoracién es estimar el precio al que tendria lugar
una transacciéon ordenada de venta del active o de transferencia del pasivo entre
participantes del mercado en la fecha de la medicién en las condiciones de mercado
presentes.

Clasificacion de los contratos de seguros

Los contratos por medio de los cuales el Grupo acepta riesgo significativo de seguro de
otra parte (el tenedor de la péliza} acordando compensar al tenedor de ia péliza u otro
beneficiario si un evento futuro incierto especificado (el evento asegurado) afecta
adversamente al tenedor de la péliza, se califican como contratos de seguros.

El riesgo de seguros es significativo si, y sdlo si, un evento asegurado puede causar
que el Grupo pague beneficios adicionales significativos. Una vez un contrato es
clasificado como un contrato de seguros, éste permanece clasificado como un contrato
de seguros hasta que todos los derechos y obligaciones se extingan o expiren.

Reconocimiento y medicién de los contratos de seguros

Negocio de seguros general

El negocio de seguros general incluye los ramos de incendio, transporte, automovil,
casco maritimo, casco aéreo, responsabilidad civil, robo, riesgos diversos, multipdliza,
seguros técnicos, construccion y otras fianzas.

(i) Primas

Las primas emitidas del negocio general estan compuestas por las primas de los
contratos que se han acordado durante el afio, sin importar si se relacionan
totalmente o en parte con un periodo contable posterior. La porcién ganada de las
primas emitidas, se reconoce como ingresos. Las primas son devengadas desde
la fecha de la fijacion del riesgo, sobre el periodo de vigencia del contrato. Las
primas cedidas en reaseguros son reconocidas como gastos de acuerdo con el
patrén del servicio del reaseguro recibido.

Las primas asumidas de reaseguros son reconocidas como ingresos, tomando en
consideracion la clasificacion del producto del negocio reasegurado.

(i} Provisién para primas no devengadas
La provision para primas no devengadas se compone de la proporcién de las
primas brutas emitidas que se estima se ganara en los periodos financieros
subsecuentes, computada separadamente para los contratos de sequres
utilizando el método de pro-rata diaria.
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(iv)

El método pro-rata diaria se basa en la prima bruta de las pdlizas vigentes de los
diferentes ramos generales. El calculo de la pro-rata diaria es el resultado de la
division de la prima bruta entre el nimero de dias que abarca la vigencia de la
cobertura de la poéliza.

Reclamos

Los reclamos derivados del negocio de seguros general consisten en reclamos y
gastos de manejo pagados durante el afio, junto con el movimiento en la provisién
para reclamos en tramite.

Los reclamos en tramite se componen de la acumulacién del costo final estimado
necesario para liquidar todos los reclamos incurridos reportados peroe no pagados
a la fecha del estado consolidado de situacién financiera, y los gastos estimados
relacionados internos y externos de manejo de reclamos y un margen apropiado
prudencial. Los reclamos en tramite son analizados revisando los reclamos
individuales reportados y constituyendo provisiones, el efecto de los eventos
predecibles externos e internos, tales como los cambios en los procedimientos de
manejo de los reclamos, Ia inflacion, tendencias judiciales, cambios legislativos,
experiencia pasada y tendencias.

La subsidiaria ASSA Compafiia de Seguros, S. A. (Panama), calcula la provision
para reclamos en tramite para el ramo de automovil utilizando como base la
reserva por los reclamos reportados caso por caso. Con esta informacién se
utilizan las metodologias (a) de desarrollo de siniestros, (b) siniestralidad incurrida
inicial esperada y (c) Bornhuetter — Ferguson. La reserva de siniestros en tramite
final, es el promedio entre las tres (3) metodolegias, donde se consideran las
estadisticas de los reclamos y se aplican técnicas actuariales para determinar la
provisién. Para ias otras aseguradoras del Grupo, esta provision se establece caso
por caso.

Las recuperaciones esperadas de los reaseguradores, son presentadas
separadamente como activos.

Aun cuando la Administracién considera que las provisiones brutas para los
reclamos en tramite y los montos asociados, recuperables de los reaseguradores,
estan presentados razonablemente sobre la base de la informacidn que esta
disponible a la fecha de reporte, el pasivo final variara como resultado de
informacion subsecuente y podria resultar en ajustes significativos a las
cantidades provisionadas. Los ajustes a la cantidad de los reclamos
provisionados en afios anteriores, son reflejados en los estados financieros
consolidados del periodo en el cual los ajustes son hechos. E! método utilizado y
los estimados efectuados son revisados regularmente.

Reaseguros

En el curso normal de sus operaciones, el Grupo ha suscrito contratos de
reaseguro con otras compafiias de seguros locales o extranjeras con licencia de
reaseguros y con empresas reaseguradoras propiamente. El reaseguro cedido se
contrata con el propésito fundamental de recuperar una porcién de las pérdidas
directas que se pudiesen generar por eventos o catastrofes. Los importes que se
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esperan recuperar de los reaseguradores se reconocen de conformidad con las
clausulas contenidas en los contratos suscritos por ambas partes. Para garantizar
la consistencia de esta practica, el Grupo evalla, sobre bases periddicas, la
condicién financiera de sus reaseguradores, la concentracién de riesgos, asi como
los cambios en el entorno econdémico y regulador.

El Grupo cede reasegures en el curso normal del negocio para los propésitos de
timitar su pérdida potencial a través de la diversificacion de sus riesgos. Los
acuerdos de reaseguros no relevan al Grupo de sus obligaciones directas con los
tenedores de las pélizas.

Las primas cedidas y los beneficios reembolsados son presentados en el estado
consolidado de resultados y en el estado consolidado de situacién financiera de
forma bruta.

Sélo los contratos que originan una transferencia significativa de riesgo de seguro
son contabilizados como reaseguros. Las cantidades recuperables de acuerdo a
tales contratos son reconocidas en el mismo periodo que el reclamo relacionado.

Los activos de reaseguros incluyen los saldos cobrables de las compafiias
reaseguradoras por las obligaciones de seguros cedidos. Las cantidades
recuperables de los reaseguradores son estimadas de una manera consistente
con las provisiones de reclamos en tramite o los reclamos liquidados, asociados
con las pélizas reaseguradas.

Las comisiones ganadas en los contratos de reaseguros se registran como
ingresos en el estado consolidado de resultados.

(v) Costos de adquisicién
Los costos de adquirir nuevos negocios de seguros y de renovacién de estos
contratos, que estan primordialmente relacionados con la produccion de esos
negocios, son cargados directamente a gastos en la medida en que éstos se
incurren.

Negocio de seguros de personas
El negocio de seguros de personas incluye vida tradicional, vida universal, salud,
accidentes personales y colectivos de vida.

(i) Primas
Las primas correspondientes a las pélizas de seguros de personas se devengan
sobre las mismas bases que el negocio de seguros general, excepto vida
tradicional y vida universal.

(i) Provision para el negocio a largo plazo
Las provisiones para los beneficios futuros de poélizas son generalmente
calculadas utilizando métodos actuariales del valor presente de los beneficios
futuros pagaderos a los tenedores de pélizas menos el valor presente de las
primas que todavia no han sido pagadas por los tenedores de las polizas. El
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(iii)

calculo se basa en presunciones relacionadas con la mortalidad, vy tasas de
interés. Para las provisiones de vida universal se incluye la estimacién de la
participacién de los tenedores de pdlizas, representada por las primas recibidas
hasta la fecha junto con los intereses ganados y rendimientos, menos los gastos y
cargos por servicios. En las provisiones de vida tradicional se han restado las
primas netas diferidas y primas por cobrar correspondientes a las pdlizas con
fraccionamiento en el pago de las primas.

Las opciones y garantias inherentes en algunos contratos de seguros que
transfieren riesgo significativo de seguro, no son separadas ni medidas
separadamente al valor razonable. Estas obligaciones se incluyen como parte de
las provisiones para el negocio a largo plazo de seguros.

Reclamos

Los reclamos derivados del negocio de seguros de personas en reclamos y gastos
de manejo pagados durante el periodo, junto con el movimiento en la provisién
para reclamos en tramite son determinados caso por caso. Los reclamos en
trdmite para el ramo de salud en Panamad, son determinados utilizando el método
de triangulacién, considerando las estadisticas de los reclamos y aplicando
técnicas actuariales del factor de complemente para determinar las provisiones.

(iv) Costos de adquisicién
Los costos de adquirir nuevos negocios de seguros y de renovacion, que estan
primordialmente relacionados con la produccion de esos negocios, son cargados
directamente a gastos en la medida en que éstos se incurren.

(v) Pasivos sujetos a la prueba de adecuacion de pasivo
Al realizar la prueba de adecuacion de pasivos, donde se identifique un déficit en
una provisién del negocio de seguros, se acumula una provisién adicional y el
Grupo reconoce la deficiencia en el ingreso del afio.

{(vi} Contratos con componentes de depésito
Los contratos de seguros del negocio de personas, que envuelvan componentes
de seguros y de depositos no son separados en sus componentes, segun lo
permitido por la NHIF 4. Sin embargo, a la fecha de reporte se reconocen todas las
obligaciones y derechos que se originan del componente de dep6ésito al igual que
las obligaciones por los contratos de seguros y se acreditan en el estado
consolidado de situacidn financiera como provisiones sobre contratos de seguros.

Plusvalia

La plusvalia se deriva de la adquisicion de las subsidiarias. Al momento de la
adquisicidn, la plusvalia representa el exceso del costo de adquisicién sobre el valor
razonable de los activos netos adquiridos. La plusvalia es reconocida como un activo
en el estado consolidado de situacién financiera y se le hace una prueba de deterioro
anualmente. Al momento de existir un deterioro, la diferencia entre el valor en libros de
la plusvalia y su valor razonable es llevada a gastos en el estado consolidado de
resultados.
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Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras

(i)

{iit)

Reconocimiento y medicion
Los inmuebles, mobiliario, equipc y mejoras estan medidos al costo menos la
depreciacion y amortizacion acumuladas y pérdidas por deterioro acumuladas.

Los costos incluyen los gastos que son directamente atribuibles a la adquisicidn
del activo. Los costos de los activos construidos incluyen los costos de materiales
y mano de obra directa, y algin otro costo directamente relacionado con el activo
para que esté en las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma
prevista. Las ganancias y pérdidas en disposicion de una partida de inmuebles,
mobiliarios, equipos y mejoras son detemrminadas comparando el producto de la
disposicion neto de los gastoes incurridos, con el valor segun libros de los activos y
son reconocidas netas dentro de los “otros ingresos” en el estado consolidado de
resultados

Costos subsecuentes

LLos desembolsos subsecuentes se capitalizan solamente cuando es probable que
ingresen al Grupo beneficios econdmicos futuros asociados con los desembolsos.
Las reparaciones normales y el mantenimiento son llevados a gastos en la medida
en que se incurren.

Depreciacion y amortizacion

La depreciacién y amortizacidon son calculadas sobre el importe amortizable, que
es el costo de un activo, menos su valor residual. La depreciacidén y amortizacién
se reconocen en el estado consolidado de resultados en linea recta durante la vida
atil estimada de cada parte de un elemento de inmuebles, mobitiario, equipo vy
mejoras, ya que éste refleja mas de cerca los patrones de consumo de los
beneficios econdmicos futuros incorporados al activo. Los terrenos no se
deprecian.

La vida util estimada de los activos es como sigue:

Vida Util
Inmuebles De 20 a 40 afos
Mobiliario y equipos De 3 a 7 afos
Equipo rodante De 5 a 8 afios
Mejoras a la propiedad De 5a 10 anos

Deterioro
Activos financieros no derivados

(i)

Préstamos y cuentas por cobrar:

o Préstamos y cuentas por cobrar individualmente evaluados
Las pérdidas por deterioro en préstamos y cuentas por cobrar individualmente
evaluados son determinadas por una evaluacion de las exposiciones caso por
caso. Este procedimiento se aplica a todos los préstamos y cuentas por cobrar
individualmente. 5i se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro
para un préstamo o cuenta por cobrar individual, este se incluye en un grupo
de préstamos y cuentas por cobrar con caracteristicas similares y se evalla
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colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es calculada
comparando el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados,
descontados a la tasa efectiva original del préstamo o cuentas por cobrar, con
su valor en libros actual y, el monto de cualquier pérdida se carga como una
pérdida por deterioro en el estado consolidado de resuitados. El valor en libros
de los préstamos y cuentas por cobrar deteriorados se rebaja mediante el uso
de una cuenta de provision.

o Préstamos y cuentas por cobrar colectivarente evaluados
Para los propésitos de una evaluacién colectiva de deterioro, los préstamos y
cuentas por cobrar se agrupan de acuerdo a caracteristicas similares de riesgo
de credito. Esas caracteristicas son relevantes para la estimacién de los flujos
futuros de efectivo para los grupos de tales activos, siendo indicativas de la
capacidad de pago de los deudores de todas las cantidades adeudadas segun
los términos contractuales de los activos que son evaluados.

Al evaluar el deterioro colectivo, el Grupo utiliza la experiencia de pérdida
histérica para los activos con las caracteristicas de riesgo de crédito similares
al Grupo y opiniones experimentadas de la administracion, sobre si las
condiciones econdémicas y crediticias actuales son tales que es probable que el
nivel real de pérdidas inherentes sea mayor o menor que la experiencia
histérica sugerida.

+ Reversion del deterioro
Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye
y la disminucién pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido
después de que el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada reduciendo la cuenta de provision para pérdida por
deterioro de los préstamos o cuentas por cobrar. El monto de cualquier
reversion se reconoce en el estado consolidado de resultados.

Activos no financieros

El valor segun libros de los activos no financieros del Grupo es revisado a la fecha de
reporte, excepto el impuesto diferido activo para determinar si existe un indicativo de
deterioro. S8i existe algin indicativo, entonces el valor recuperable del activo es
estimado.

El valor recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor entre
su valor de uso y su valor razonable menos los costos para su venta. Para determinar
el valor de uso, los flujos de efectivo estimados futuros son descontados a su valor
presente utilizando una tasa de interés de descuento que refleje la evaluacion de
mercado corriente del valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos del activo.
Para propésitos de la prueba de deterioro, los activos son agrupados dentro del menor
grupo de activos que generan entradas de flujos de efectivo por su uso continuo que
son altamente independientes de las entradas de flujos de efectivo de otros activos o
grupos de actives (unidades generadoras de efectivo).

Una pérdida por deteriorc es reversada si ha habido algin cambio en la estimacion
usada para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro se reversa sélo
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hasta por un valor que no sea superior al valor en libros que habria sido determinado,
neto de depreciacion 6 amortizacion, si no hubiese sido reconocida ninguna pérdida por
deterioro.

Reservas
{iy Reserva por ganancia (pérdida) no realizada en inversiones disponibles para la
venta

La reserva por ganancia (pérdida} no realizada en inversiones disponibles para la
venta incluye el cambio neto acumulado del valor razonable de las inversiones
disponibles para la venta, hasta que las mismas son dadas de baja en cuenta o se
consideren deterioradas.

(i) Reserva legal y de riesgos catastréficos y/o contingencias y prevision para
desviaciones estadisticas
De acuerdo al Articulo 213 de la Ley de Seguros de la Republica de Panama, las
aseguradoras en este pais estan obligadas a formar y mantener en el pais un
fondo de reserva equivalente a un 20% de sus utilidades netas antes de aplicar el
impuesto sobre la renta, hasta constituir un fondo de dos millones de ddélares
(US$2,000,000), y de alli en adelante un 10%, hasta alcanzar el 50% del capital
pagado.

No se podran declarar o distribuir dividendos ni enajenar de otra manera parte
alguna de las utilidades, sino hasta después de hacer la provisién.

En el caso de la subsidiaria ASSA Compafia de Seguros, S. A. en Nicaragua, la
Ley General de Instituciones de Seguros, Reaseguros y Fianzas, sefiala que las
instituciones de seguros deberan constituir una reserva de capital del quince por
ciento (15%) de sus utilidades netas. Este registro se reconoce en los resultados
acumulados de ejercicios anteriores. Cada vez que la reserva de capital de una
institucion de seguros alcanzare un monto igual al de su capital social o asignado
y radicado, el cuarenta por ciento (40%) de dicha reserva de capital se convertird
automaticamente en capital social o asignado, segun sea el caso, emitiéndose
nuevas acciones que se distribuiran entre los accionistas existentes en proporcion
al capital aportado por cada uno.

El numeral 1 del Articulo 208 de la ey de Seguros de la Republica de Panama
requiere que las aseguradoras acumulen una reserva de prevision para
desviaciones estadisticas no menor de 1% y hasta 2 1/2% sobre las primas netas
retenidas para todos log ramos. El uso y restitucién de esta reserva seran
reglamentados por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de la Republica
de Panama, entre otros casos, cuando la siniestralidad presente resultados
adversos.

El numeral 2 del Articulo 208 de la ley de Seguros de la Republica de Panama
requiere que las aseguradoras acumulen una reserva de previsidn para riesgos
catastroficos y/o de contingencia no menor de 1% y hasta 2 1/2% sobre las primas
netas retenidas para todos los ramos. El uso y restitucidn de esta reserva son
reglamentados por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de la Republica
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(k)

)

de Panama, entre ofros casos, cuando la siniestralidad presenta resultados
adversos.

(i) Reserva de conversion de moneda
La reserva de conversién de moneda extranjera comprende las diferencias
originadas por la conversién de los estados financieros cuyas operaciones se
manejan en una unidad monetaria diferente a la de presentacion de estos estados
financieros consolidados.

Dividendos

Los dividendos son reconocidos en el estado consolidado de situacion financiera como
activos y/o pasivos, cuando el Grupo tiene los derechos y/u obligacion para recibir o
realizar el pago por la distribucidn autorizada. El pago de los dividendos se deduce de
las utilidades no distribuidas.

Impuesto sobre la renta

El gasto de impuesto sobre [a renta se compone de una porcién corriente y una diferida.
El impuesto corriente y el impuesto diferido se reconocen en resultados con excepcidn
de los casos en los que se relacionan con una combinacion de negocios, o partidas
reconocidas directamente en patrimonio ¢ en otras utilidades integrales.

(i) Impuesto corriente
El impuesto corriente es el impuesto esperado a pagar o a recuperar sobre el
ingreso gravable o pérdidas del afo, utilizando las tasas vigentes o que estaran
vigentes a la fecha de reporte, y cualquier ajuste al impuesto por pagar con
respecto a afios anteriores.

(i) Diferido
El impuesto diferido se reconoce con respecto a las diferencias temporales entre
el valor segun libros de los activos y pasivos para efectos del informe financieros y
las cantidades utilizadas para propoésitos impositivos. No se reconocen impuestos
diferidos por los conceptos siguientes:

+ Diferencias temporales en el reconocimiento inicial de activos o pasivos en una
transaccién que no es una combinacién de negocio y que no afecta ni la
ganancia contable nila impositiva;

» Diferencias temporales relacionadas con inversiones en subsidiarias,
asociadas y entidades controladas conjuntamente siempre que el Grupo tenga
la capacidad de controlar la oportunidad de la reversion de las diferencias
temporales y sea probable que estas no se reversaran en el futuro cercano; y

« Diferencias temporales gravables que se originan del reconocimiento inicial de
la plusvalia.

La medicion del impuesto diferido refleja las consecuencias impositivas que se
derivaran de la manera en que el Grupo espera, al final del periodo de reporte,
que se recupere o se liquide el valor en libros de sus activos y pasivos.
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El impuesto diferido se mide a la tasas de impuesto que se espera que sean
aplicadas a las diferencias temporales cuando estas se reversen, utilizando las
tasas vigentes 0 que estaran vigentes a la fecha de reporte.

El activo y pasivo por impuesto diferido se compensa si se tiene un derecho
exigible por ley para compensar el impuesto corriente originado por los activos y
pasivos, y se relacionan con impuestos aforados por la misma autoridad fiscal en
la misma entidad contribuyente, o en diferentes contribuyentes, pero que
pretenden liquidar las obligaciones corrientes de impuestos de los activos y pasivo
sobre una base compensada o si sus activos y pasivos de impuestos seran
realizados simultdneamente.

Un activo por impuesto diferido se reconoce por arrastres de pérdidas no
utilizados, por créditos de impuestos y por las diferencias temporales deducibies,
hasta por el monto que seria probable aplicar a las ganancias gravables futuras
esperadas. El activo por impuesto diferido se revisa en cada fecha de reporte y se
reduce en la medida en que ya no sea probable que el beneficio por impuesto sea
realizado.

(m) Provisiones

Una provisién es reconocida en el estado consolidado de situacién financiera cuando el
Grupo tiene una obligacion legal o implicita como resultado de un evento pasado y es
probable que una salida de beneficios econdmicos sea requerida para liquidar la
obligacién. Si el efecto es significativo, las provisiones son determinadas descontando
los flujos de efective futuros esperados a una tasa antes de impuesto que refleje las
evaluaciones corrientes del mercado, del valor del dinero en el tiempo y, donde es
apropiado, el riesgo especifico al pasivo.

{n) Prima de antigiiedad y fondo de cesantia
Panama
El Codigo de Trabajo establece en la legislacién laboral panamefia el reconocimiento de
una prima por la antigliedad de servicios de los trabajadores a la finalizacion de la
relacidn laboral, por cualquier causa. Para este fin, el Grupo ha establecido una
provision, la cual se calcula sobre la base de una semana de indemnizacion por cada
afo de trabajo, lo que es igual a 1.92% sobre |os salarios pagados en el afio.

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de la vigencia de la Ley, la
obligacién de los empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los
empleados la prima de antigledad y una porcion de la indemnizacién por despido
"injustificado que establece el Codigo de Trabajo. Este fondo debera constituirse con
base en la cuota parte relativa a la prima de antigledad y el 5% de la cuota parte
mensual de la indemnizacion.

Nicaragua
La legislaciébn nicaragiiense requiere el pago de indemnizacién por antigledad al

personal que renuncie o fuese despedido sin causa justificada de la siguiente forma: un
mes de salario por cada afio laborado para los tres primeros afios de servicios y veinte

26 (6?},)




GRUPQ ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

)

(p)

dias de salario por cada afio adicional. Sin embargo ninguna indemnizacién podra ser
menor que un mes 0 mayor que cinco meses de salario.

El Salvador

El Decreto Ley 15 de 23 de junio de 1972 que regula el Derecho Laboral en El Salvador,
reformado por el Decreto Ley 811 de 16 de febrero de 2005, establece que cuando un
trabajador contratado por tiempo indefinido, fuere despedido de sus labores sin causa
justificada, tendra derecho a que el patrono le indemnice con una cantidad equivalente
al salario basico de treinta dias por cada afio de servicio y proporcionalmente por
fracciones de afio. En ningdn caso, la indemnizacién sera menor al salario basico de 15
dias.

Costa Rica

La legislacion costarricense, en el articulo 29 del Cédige de Trabajo, establece el pago
de un auxilio de cesantia a los trabajadores contratados, por un plazo indefinido, como
un derecho que surge cuando existe un despido injustificado, cuando finaliza la relacién
laboral o por alguna razon ajena a la voluntad del trabajador.

informacion de segmento

Un segmento de negocios es un componente distinguible del Grupo que se encarga de
proporcionar un producto o servicio individual o un grupc de productos o servicios
relacionados dentro de un entorno econdmico en particular, y que esta sujeto a riesgos
y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio. Un segmento
geogréfico se encarga de proporcionar productos o servicios dentro de un ambiente
econdmico particular y esta sujeto a riesgos y retornos que son diferentes de los
segmenios que operan en otros ambientes econdmicos. Todos los segmentos
operativos son revisados regularmente por el Comité Directivo del Grupo que toma
decisiones relacionadas a recursos a asignar y la evaluacién de desempefio de dichos
segmentos.

Reconocimiento de ingresos

(i} [Ingresos por primas
Las primas emitidas del negocio en general estan compuestas por las primas de
los contratos que se han acordado durante el afo, sin importar si se relacionan
totalmente o en parte con un periodo contable posterior.

La porcion ganada de las primas emitidas, se reconoce como ingresos. Las
primas excluyen cualquier impuesto basado en las primas. Las primas son
devengadas desde la fecha de la fijacion de! riesgo, sobre el periodo de cobertura.

(i) Ingresos y gastos por intereses
Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado
consolidado de resultados para todos los instrumentos financieros presentados a
costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva.

El meétodo de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo
amortizado de un activo o un pasivo financiero y de imputacion del ingreso o gasto
financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa
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(iii)

(iv)

de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar
estimados a [o largo de |a vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea
apropiado, por un periodo mas corto, con €l importe neto en libros del activo o
pasivo financiero.

Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Grupo estima los fiujos de efectivo
considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero (por
ejemplo, epciones de prepago) pero no considera pérdidas crediticias futuras. El
calculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre las partes
del contrato que son parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de
transaccion y cualquier otra prima o descuento.

Ingresos por honorarios y comisiones

La subsidiaria La Hipotecaria (Holding), Inc. y Subsidiarias reconoce las
comisiones sobre préstamos directamente a ingreso debido a que los costos
asociados al otorgamiento de préstamos se aproxima al ingreso por comision;
adicionalmente, los préstamos hipotecarios estan sustancialmente sujetos a
titularizacién por medio de fideicomises no garantizados por el Grupo, los cuales
permanecen un corto tiempo en los libros del Grupo. Los honorarios y otras
comisioneés sobre préstamos son reconocidos como ingresos de acuerdo al
método de efectivo debido a su vencimiento a corto plazo. El ingreso reconocido
segun el método de efectivo no es significativamente diferente del ingreso que
seria reconocido de acuerdo al método de devengado.

Las comisiones de préstamos estan incluidas como ingresos por comisién de
préstamo en el estado consolidado de resultados. Una subsidiaria de La
Hipotecaria (Holding), Inc. percibe ingresos recurrentes por sus servicios de
administracién de los créditos que han sido titularizados a fideicomisos. Estos
ingresos son calculados mensualmente con base en el saldo insoiuto del capital
de los créditos de cada emisidén de bonos hipotecarios y personales, los cuales
son pagados de forma mensual y trimestrai.

La subsidiaria Grupo BDF, S. A. y Subsidiarias reconoce los honorarios y
comisiones sobre préstamos a corto plazo, cartas de crédito y otros servicios
bancarios bajo el método de percibido debido a su vencimiento a corto plazo. El
ingreso reconocido bajo el método de percibido no es significativamente diferente
del ingreso que seria reconocido bajo el método de devengado. Los honorarios y
comisiones sobre transacciones a mediano y ilargo plazo son diferidos y
amortizados como ingresos usando el método de la tasa de interés efectiva
durante la vida del préstamo. Las comisiones de préstamos estan incluidas como
ingresos por comisiones sobre préstamos en el estado consolidado de resultados.

Ingresos por inversiones

Los ingresos por intereses sobre valores son reconocidos mediante el método de
tasa de interés efectiva, y los dividendos son reconocidos cuando el Grupo tiene
los derechos para recibir el pago establecido. Ambos conceptos se registran en el
estado consolidado de resultados. Las ganancias y pérdidas por la venta de
valores disponibles para la venta son también reconocidas en el estado
consolidado de resultados. Las ganancias netas acumuladas en otras utilidades
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integrales se reclasifican a resultados cuando estas inversiones son vendidas.

{v} Ingreso por alquiler
El ingreso por alquiler es reconocido en el estado consolidado de resultados sobre
la base de linea recta en el término del arrendamiento. Los incentivos generados
del arrendamiento son reconocidos como parte integral del ingreso total de alquiler
sobre los términos del arrendamiento.

(q) Transacciones de pagos basados en acciones

El valor razonable a la fecha de concesion, de los incentivos a través de pagos basados
en acciones liquidados con instrumentos de patrimonio se reconocen como gasto, con
el correspondiente aumento en el patrimonio, durante el periodo de consolidacion o
irrevocabilidad de los incentivos. El importe reconocido como gasto es ajustado para
reflejar la cantidad de incentivos para la que se espera se cumplan las condiciones de
servicio y de rendimiento, distintas de las condiciones referidas al mercado a fa fecha de
consolidacion de los derechos.

(r) Utilidad neta por accion
(i) Basica
La utilidad neta por acciéon comun mide el desempefio de una entidad sobre el
periodo reportado y la misma se calcula dividiendo la utilidad disponible para los
accionistas comunes y la cantidad resultante del promedio ponderado de las
acciones comunes en circulacion durante el periodo.

(i) Diluida
La utilidad neta por accién diluida se calcula dividiendo la utilidad disponible para
los accionistas comunes y la cantidad resultante del promedio ponderado de las
acciones comunes y en circulacion, después del ajuste por los efectos las
acciones comunes potenciales dilutivas.

(s) Programa para clientes leales
La subsidiaria Banco de Finanzas, S. A. aplica la CINIIF 13, programa para clientes
leales, que se relaciona con programas por medio de los cuales el cliente puede canjear
puntos por premios, tales como bienes o servicios gratuitos o con un descuento.

Dicha aplicacién implicé que esta subsidiaria contabilizara como ingresos diferidos el

valor razonable de los creditos-premio por separado de los ingresos por comisiones

ganadas por el uso de tarjetas de crédito emitidas por el Grupo. El ingreso diferido se

reconoce como parte de los ingresos por comisiones en la medida en que se redimen o
-+ cancelan los créditos-premio.

(t) Nuevas normas e interpretaciones atin no adoptadas
Una serie de nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones son
aplicables a los periodos anuales que comienzan después del 1 de enero de 2014; sin
embargo, las siguientes normas nuevas o modificaciones no han sido aplicadas por el
Grupo en la preparacion de estos estados financieros consolidados.
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Neormas nuevas Resumen de los requerimientos Posible impacto en los

¢ modificadas estados financieros
consolidados

NIIF 9 La NIIF 9, publicada en julio de 2014, reemplaza El Grupo esta evaluando el

instrumentos las guias de la NIC 39 Instrumentos Financieros: posible impacto de la

Financieros Reconocimientc y Medicion. La NIIF 9 incluye aplicacion de la NIIF 9

guias revisadas para la clasificacion y medicién sobre sus estados

de instrumentos financieros, incluyendo un nuevo financieros consolidados.
modelo de pérdidas crediticias esperadas para

calcular el deterioro de los activos financieros vy

los nuevos requerimientos generales de

contabilidad de coberturas. También mantiene

las guias relacicnadas con el reconocimiento vy la

baja en cuentas de los instrumentos financieros

de la NIC 39.

La NIIF 9 es efectiva para los periodos anuales
sobre los que se informa que comienzan el 1 de
enero de 2018 o después. Su adopcion
anticipada esta permitida.

NIIF 15 ingresos La NIIF 15 establece un marco completo para El Grupo esta evaluando el
de Actividades determinar si se reconocen ingresos de posibie impactodela
Ordinarias actividades ordinarias, cuando se reconocen y en aplicacion de la NIIF 15
Procedenfes de qué monto. Reemplaza fas actuales guias para sobre sus estados
Contratos con el reconocimiento de ingresos, incluyendo la NIC financieros consolidados.
Clientes 18 iIngresos de Actividades Ordinarias, NIC 11

Contratos de Construccicn y CINIIF 13

Programas de Fidelizacion de Clientes.

La NIIF 15 es efectiva para los periodos anuales
sobre los que se informa que comienzan ef 1 de
enero de 2018 o después. Su adopcion
anticipada esta permitida.

Agricultura: Estas modificaciones requieren que una planta Ninguno. El Grupo no
Plantas productora, que se define comao una planta viva, tienen plantas productoras.
Productoras se contabilice dentro de propiedades, planta y

{Mcdificaciones  equipo y se ingluya en el alcance de Iz NIC 16
alaNIC16y Propiedades, Fianta y Equipo, y no de la NIC 41
NIC 41) Agricuitura.

Las modificaciones son efectivas para los
periodos anuales sobre los que se informa que
comienzan el 1 de enero de 2016 o después. Su
adopcién anticipada esta permitida.

No se espera que las siguientes nuevas normas o modificaciones tengan un impacto
significativo en los estados financieros consolidados del Grupo.

* NIIF 14 Cuentas de Diferimientos de Actividades Reguladas.
= Contabilidad para las adquisiciones de participaciones en operaciones conjuntas

{Modificaciones a la NIC 11).
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(4)

e Aclaracion de los métodos aceptables de depreciacién y amortizacidn
{(Mcdificaciones a la NIC 16 y NIiC 38)

» Planes de Beneficios Definidos: Aportaciones de los Empleados (Modificaciones
ala NIC 19).

¢ Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2010-2012.

» Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2011-2013.

Informacidon por segmentos

El Grupo cuenta con las siguientes cuatro divisiones estratégicas, que corresponden a sus
segmentos sobre los que debe informarse. Estas divisiones ofrecen distintos productos y
servicios y son administradas por separado puesto que requieren distinta tecnologia,
mercados y estrategias de mercadeo.

El siguiente resumen describe las operaciones de cada segmenioc sobre el que debe
informarse.

Segmento sobre el que debe informarse Operaciones

Grupo ASSA Actividades de inversion.

ASSA Tenedora Actividades de seguros y reaseguros.
La Hipotecaria Holding Actividades financieras y bancarias.
Grupo BDF Actividades bancarias en Nicaragua.

El Comité Directivo del Grupo revisa los informes de gestién interna de cada divisién
mensualmente. La utilidad por segmento es utilizada por la gerencia para evaluar los
resultados y desempefos de algunos segmentos con otras entidades que operan en el
mercado y realizar las proyecciones para desarrollar cada unidad de negocio de acuerdo a
las exigencias y necesidades del mercado.

Otras actividades incluyen alquileres de inmuebles, servicios relacionados al entretenimiento,
servicio de asesoramiento financiero, y actividades de desarrollo y venta de viviendas.
Ninguno de estos segmentos cumple con los umbrales cuantitativos para la determinacion de
segmentos sobre los que se debe informar en 2015 ¢ 2014.

Existen transacciones de depésitos, pasivos financieros y prestaciones de servicios entre

segmentos. La fijaciéon de precios entre — segmentos es determinada sobre una base de
condiciones de independencia mutua.
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La informacion correspondiente a los resultados de cada segmento reportable se incluye a continuacion:

Primas netas ganadas, después de
reclamos y costos

Resultado neto de intereses y
comisiones, después de provision
Ingresos por comisiones y servicios
bancarios

Ganancia en venta de bonos y acciones

Dividendos ganados
Ctros ingresos de operaciones
Ingresos, neto

Gastos de personal

(Gastos generales y administrativos
Depreciacién y amortizacion
Participacion en las utilidades de
asociadas

Utilidad antes de impuesto sobre los
segmentos reportables

Activos por segmentos

Pasivos sobre segmentos reportables

Grupo ASSA ASSA Tenedora La Hipotecaria Holding Grupo BDF Otras Actividades Total
2015 2014 2015 2014 2015 2014 015 2014 2015 2014 015 2014
0 0 25,528,418 29,254,795 0 0 0 0 0 0 25,528,418 29,264,795
9,904 (38,982) 8,667,433 8,499,927 14,685,169 13,728,600 37,712,488 32,117,753 32,250 42,665 61,107,244 54,349 963
0 0 20,224,582 16,659,032 3,958,223 3,423,996 5,007,820 4,111,380 0 0 29,180,625 24,194,418
0 0 203,117 355,176 0 0 0 o o 0 203,117 355,176
17,039,077 16,094,949 3,364,163 2,840,551 0 16,946 10,820 0 0 20,420,186 19,046,320
it 8 3,259,273 2,986,454 3,952,796 4,495,054 9,767,087 8,238,291 1,197,371 1,103,728 18,176,527 16,824,535
17,048,981 16,055,975 61,246,986 60,695,935 22,596,188 21,647,650 52,504,341 44,478,254 1,229,621 1,146,393 154,626,117 144,025,207
o 0 (22,732,325) {20,752,980) {6,895,935) (6,669,944) (14,794,580} {14,581.677) {338,228) {315,743} {44,761,066) (42,320,344)
(102,172} {124,563} (12,803,818)  (11,437,523) {7.222,983) (7.377,830) (12,925,000} (12,675,934) {599,849) (4056,802) {33.653,822) (32,021,652)
0 g {1,753,350) {1,502,644) (603,647) {472,771) {1.,760.814}  (1,681,888) {94,962) {102,661) (4.112,773) (3.759,964)
it 0 {312,169} 161,644 0 0 0 0 0 0 (312,169} 161,644
16,946,809 15,931,412 23,645,324 27,164,432 7,973,623 7,127,105 23,023,947 15,539,755 196,584 322,187 71,786,287 66,084,891
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
465,605,518 487,128,906 553,500,991 480,401,194 557,414,394 447,450,866 705,625,287 625,036,838 1,566,830 2,350,569 2,283,713,020 2,042,368,373
999,421 1,058,618 338,857,015 297,901,255 490,742,260 381,326,193 620,860,975 551,291,921 153,878 122,165 1,451.613,549 1,231,700,152
32
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Segmentos geograficos
El grupo opera actualmente en seis paises o regiones:

()

(a) Panama

(b} El Salvador

(¢) Nicaragua

(d) Costa Rica

{e) Colombia

(f) lslas del Caribe

En la clasificacion por segmento geografico siguiente, 1os ingresos se presentan basados en la
ubicacién geografica del cliente.

Ingresos 2015 2014

Panama 74,016,612 70,593,803
El Salvador 6,699,467 6,733,815
Nicaragua 62,294,064 54,231,001
Costa Rica 4,279,244 5,622,507
Colombia 5,024,274 1,648,829
Islas del Caribe 2,312,456 5,295,162

154,626,117 144,025,207

Saldos y transacciones con partes relacionadas
Los saldes y transacciones con partes relacionadas del Grupo, se detallan a continuacion:

(i)

Transacciones con personal clave de gerencia

Prestamos a directores, ejecutivos y accionistas

Los préstamos a directores, ejecutivos y accionistas del Grupo emitidos durante
el periodo, presentan condiciones similares a las que se pactan con terceros no
vinculados al Grupo. Al 31 de diciembre de 2015, el saldo pendiente asciende a
US$1,120,823 (2014: US$H1,020,136) y estan incluidos en los préstamos por
cobrar. Estos saldos presentan intereses por cobrar por US$5,458 (2014:
US$5,132).

Durante el periodo se han registrado ingresos por intereses sobre estos
prestamos por US$67,195 (2014: US$54,960).

Depdsitos de directores y ejecutivos

Algunos directores y ejecutivos del Grupo mantienen cuentas corrientes, de
ahorro y plazos fijos en las subsidiarias Grupo BDF, S. A. y La Hipotecaria
(Holding), Inc. las cuales al 31 de diciembre de 2015, mantenian un saldo de
US$18,090,567 (2014: US$15,412,664) y estan incluidas en las cuentas de
depdsitos de clientes del Grupo. Estos saldos presentan intereses por pagar por
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Durante el periodo, estas subsidiarias registraron gastos por intereses sobre
depdsitos de directores y ejecutivos por US$534,186 (2014: US$473,702).

*» Primas suscritas a directores y personal clave de gerencia
Dentro del giro normal del negocio, directores y personal clave de gerencia han
suscrito pdlizas a nombre propio por la suma de US$74,508 (2014: US$78,140)
en condiciones similares a las que se pactan con terceros no vinculados at
Grupo.

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo de primas por cobrar asciende a
US$13,593 (2014: US$22,788) y esta incluido en las cuentas por cobrar de
asegurados.

Durante el periodo, se han pagado reclamos a estas pdlizas por US$10,271
{2014: US$3,485).

» Compensacidn recibida por el personal clave de gerencia, directores, gjecutivos
y accionistas

Algunos ejecutivos principales del Grupo participan en el programa de opcion de
compra de acciones del Grupo (véase Nota 22). Adicionalmente, algunos de los
empleados de ASSA Compafia Tenedora, S. A. y Subsidiarias, pueden
participar en dicho programa si cumpien con ciertos criterios de antigledad de
servicios, entre otros.

Las transacciones del personal clave de gerencia, directores, ejecutivos y
accionistas estdn compuestas por dietas, salarios y otras remuneraciones y
ascienden a US$8,611,471 (US$8,541,594).

(i) Saldos con partes relacionadas
Los saldos con las partes relacionadas se detallan de fa siguiente manera:

2015 2014

Activos:
Efectivo y equivalentes de efectivo _24,756.947 29,252,452
Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar (asegurados) _ 4,890,752 _ 4,336,583

Oftras cuentas por cobrar 476641 _ 222433
Préstamas por cobrar 11.704171 _ 92,373
Intereses por cobrar 111,840 _ 120,213
Inversicnes en valores

Valores disponibles para la venta 213 186 239,480,557

Valores mantenidos hasta su vencimiento 3,750,000 __3,750.000

Depdsitos a plazo _40,475,987 27,626,636
Inversiones en companias asociadas -0 _3408766
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2015 2014
Pasivos:
Depbsitos de clientes - 6,273,216 _ 32,469,638
Intereses acumulados por pagar 0 45420

(i) Transacciones con partes relacionadas
Las transacciones con partes relacionadas se detallan de la siguiente manera:

015 2014

Ingresos y costos
Primas emitidas, netas de cancelaciones _ 20,045,607 21,631
Reclamos y beneficios incurridos, netos 1 0 _5182,884
Ingresos financieras

Dividendos e inversiones 5,638,388 8,877,155

Intereses sobre préstamos __ 585007 _ 567,335

Depositos 967,255 1,101,318
Gastos financieros

Depositos 106,383 586,174
Gastos generales y administrativos
Gastos administrativos 58.020 55,331

{6) Efectivo y equivalentes de efectivo
El efectivo y los equivalentes de efectivo se detallan de la siguiente manera:

2015 2014
Efectivo en caja y efectos de caja 13,783,740 11,455,807
Depdsitos a la vista en bancos 156,336,636 154,266,546
Depositos a plazo en bancos 11,051,203 13,927,653
181,171,579 179,640,006
Efectivo restringido (70,190,709) _(65,044,638)

Efectivo y equivalentes de efectivo disponibles 110,980,870 114 368

El efectivo restringido consiste en:

» Encaje legal depositado en el Banco Central de Nicaragua por US$68,817,765 (2014:
US$63,337,706) basado en el porcentaje de los depdsitos captados de terceros.

o Depositos “cash colateral” por US$1,372,944 (2014: US$1,706,932).

Las tasas de interés anual que devengaban los depédsitos a plazo oscilan entre 0.02% vy
6.25% (2014: 0.02% y 4.75%) y los depositos en cuentas de ahorro entre 0.06% y 3.70%
(igual 2014).
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{7) Inversiones
Las inversiones se detallan de la siguiente manera:

2015 2014

Mantenidos para negociar:

Participacian propietaria residual en fideicomisos 11,132,620 10,431,225
Disponibles para la venta:

Acciones 519,294,879 539,956,778

Bonos de gobierno 20,764,880 18,990,801

Bonos privados 64,821,288 53,142,715

Fondos de Inversiones 37,533,078 26,645,244

Certificados de inversidn 2,753,066 3.442 987

Total disponibies para la venta

644,432,526

642,178,525

Mantenidos hasta su vencimiento:

Bonos de gobierno de la Rep. de Panama 4,042,883 4,078,562
Bonos del Gobierno de la Rep de Nicaragua 28,732,008 30,348,358
Bonos del Gobierno de la Rep de El Salvador 424,728 376,875
Bonos del Gobierno de ia Rep de Costa Rica 1,525,423 1,524,916
Bonos privados 35.046,132 40,440,902
Total de mantenidos hasta su vencimiento 70,671,174 77,669,613
Depésitos a plazo 108,785,439 96,461,086
Total de inversiones 836,756,424 826,740,449

Inversiones en valores mantenidos para neqgociar

Los activos financieros a valor razonable a través de resultados estan compuestos por
valores mantenidos para negociar de la participacion propietaria residual en fideicomisos que
ha retenido el Grupo como parte de la titularizacion de cartera de préstamos personales e
hipotecarios de una de las subsidiarias de La Hipotecaria (Holding), Inc.

Estos valores fueron medidos mediante el descuento de flujos futuros de efectivo de las
comisiones como fiduciario y de incentivo que recibird el Grupo de estos fideicomisos. A la
fecha de creacidn de estos fideicomisos, se estimé que la realizacidn de los valores sera de
30 anos para el Octavo, Noveno, Décimo, Décimo Primer y Décimo Segundo Fideicomiso de
Bonos de Préstamos Hipotecarios (vencimientos 2036, 2022, 2039, 2041 y 2042,
respectivamente). Al 31 de diciembre de 2015, se registré una ganancia por el cambio en el
valor razonable de estas inversiones en el estado consolidado de resultados por US$701,395
(2014: US$509,338).

Activos financieros disponibles para la venta
Los valores razonables de algunas inversiones clasificadas como disponibles para la venta
han sido determinadas con base en la cotizacion de oferta y demanda segun el mercado de
valores y otras por célculos realizados con técnicas de valorizacidon. El cambio en la
valuacion de los valores disponibles para la venta se presenta en el estado consolidado de
utilidades integrales.
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GRUPQO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consclidados

Existen algunas inversiones clasificadas como disponibles para la venta por US$16,185,200
(2014; US$18,029,659) para las cuales no se ha podido obtener cotizaciéon en un mercado
activo ni ha sido posible estimar su valor confiablemente mediante otras técnicas de
vaiuvacion por io que se presentan al costo.

Activos financieros mantenidos hasta su vengimiento

Al 31 de diciembre de 2015, los valores mantenidos hasta su vencimiento, consistentes en
instrumentos de deuda, tienen fechas de vencimiento varias hasta 2042 (igual 2014) y
devengan intereses que oscilan entre 0.15% y 8.92% anual (2014: entre 2.00% y 10.1250%)).

Al 31 de diciembre de 2015, una subsidiaria del Grupo mantiene activos financieros
mantenidos hasta su vencimiento por US$14,741,614 (2014: US$16,281,059) garantizando
obligaciones con instituciones financieras (véase Nota 15).

El movimiento de las inversiones es el siguiente:

2015 2014

Saldo inicial 826,740,449 813,948,243
Compras o adiciones 119,641,620 96,942,991
Aumento en los depdsitos a plazo 12,224,351 3,912,995
Valor en libros de las inversiones vendidas (18,182,742) (13,276,486)
Bonos redimidos y comisiones recibidas por

redencion anticipada (81,750,703) {60,973,985)
Amortizacién 1,410,856 1,371,272
Reversién por deterioro 0 650,000
Ganancias no realizadas —resultados 701,395 509,338
Pérdidas no realizadas en inversiones disponibles

para la venta {(24,028,802) (16,343,919)
Saldo final 836,756,424 826,740,449

Al 31 de diciembre de 2015, el Grupo realizd ventas de inversiones disponibles para la venta
por US$18,733,390 (2014: US$13,582,756), reconociendo una ganancia en venta por
US$550,648 (2014: US$306,270). A la fecha de realizacidon de la venta, estos valores
mantenian ganancias no realizadas acumuladas en el estado de otras utilidades integrales
por US$203,117 (2014: US$48,698) que pasaron a formar parte de la ganancia en venta de
inversiones.
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(8) Cuentas por cobrar de seguros y otras cuentas por cobrar, neto

Las cuentas por cobrar de seguros y ofras cuentas por cobrar, netas se detallan de la
siguiente manera:

2015 2014
Cuentas por cobrar originadas en contratos de
seguros
Poseedores de contratos 99,071,209 68,362,391
Provision para pérdida por deterioro de primas (1,302,457) (1,109,304)
Asegurados, netos Q7,768,752 67,253,087
Coaseguros 8,257,608 7,871,717
Cuentas por cobrar sobre contratos de
reaseguro 2,223,267 4,978,874
Préstamos sobre pélizas de vida individual 569,090 667,377
108,818,717 80,771,065
Otras:
Credito fiscal por realizar 6,800,239 2,405,082
Cuentas por cobrar a asociadas 465,225 222,433
Cuentas por cobrar varias 8,838,388 6,816,667

124,922,569 90,215,237

La legislacién panamefia relacionada con la recuperacion del crédito fiscal por realizar se
detalla en la Nota 31.

Los movimientos de la provision para deterioro de primas por cobrar se detallan de la
siguiente forma:

2015 2014
Saldo al inicio del afio 1,109,304 1,034,144
Efecto de conversidn de moneda en los saldos
iniciales 1,057 (2,593)
Provision cargada a gastos 293,543 247,418
Castigos y reversién de primas (101,447) (169,665)
Saldo al final del afio 1,302,457 1,109,304
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(9) Préstamos, neto
La composicién de la cartera de préstamos netos, distribuidos por actividad econdmica, se
resume a continuacion:

2015 2014

Sector Interno
Consumo 28,337,519 26,129,600
Para viviendas 279,282,070 207,299,585

307,619,589 233,429,185
Secior externo
Hipotecarios para viviendas 315,256,195 268,129,962
Personales 166,766,574 144,816,441
Comerciales 120,910,043 90,122,170
Industriales 55,708,966 38,427,297
Agricolas 15,528,591 15,451,048
Tarjetas de créditos 12,900,342 11,434,583
Ganaderos 136,181 582,791
Sobregiro 21,093 21,136
Venta de bienes a plazo 1,493,360 1,171,775
Otros préstamos 779,205 824,147

689,500,550 570,981,350
Sub total 997,120,139 804,410,535
Comisiones no devengadas (196,532) {210,878)
Provisién para pérdidas en préstamos (5,087,115) (7,887,197)

991,836,492 796,312,460

Al 31 de diciembre de 2015, las tasas de interés anual de los préstamos oscilaban entre 4% y
44% (2014: 4% y 45%) y para tarjetas de crédito entre 20% y 50% {(igual 2014).

Al 31 de diciembre de 2015, la subsidiaria La Hipotecaria (Helding), Inc. y Subsidiarias,
mantenia préstamos hipotecarios para viviendas por US$159,824,045 (2014:
US$136,233,818) en garantia de obligaciones contraidas o por contraer con instituciones
financieras y US$27,000,000 (2014: US$36,000,000) en garantia de notas comerciales
negociables (véase Nota 15}.

Al 31 de diciembre de 2015, la subsidiaria Grupo BDF, S. A. mantenia préstamos por cobrar

por US$96,728,358 (2014: US$80,204,873) que garantizan obligaciones con instituciones
financieras (véase Nota 15).
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(10)

El movimiento de la provision para pérdidas en préstamos se dstalla a continuacion:

2015 2014
Saldo al inicio del periodo 7,887,197 6,726,125
Efecto conversidn de moneda extranjera (185,888) (278,365)
Provisidn cargada a gasto 4,356,600 7,112,499
Préstamos castigados y otros (6,970,794) (5,673,062)
Saldo al final del pericdo 5,087,115 7,887,197

Las subsidiarias con operaciones bancarias en Panama y Nicaragua, requieren establecer
reservas regulatorias para préstamos, adicionales a las provisiones requeridas bajo NHF. Al
31 de diciembre de 2015, estas reservas regulatorias sumaban US$12.411,491 (2014:
US5$3,913,388), las cuales se presentan en el estado consolidado de cambios en el
patrimonio como una apropiacion de las utilidades no distribuidas.

Inversiones en asociadas

Con fecha 30 de septiembre de 2015, se completd el proceso ampliacién de capital
accionario de Cardinal Compania de Seguros, S.A., donde ASSA Compafiia de Seguros, S.A.
poseia el 40% de participacién accionaria.

A partir de la fecha y como producto de la transaccion, el porcentaje de participacion
accionaria de ASSA Compafia de Seguros, S.A. se reduce a 19.6%.

Esta inversion al 30 de septiembre de 2015, fecha de la transaccién, generd una participacion
en las pérdidas del afio de US$312,169 (2014: ganancia del afio de US$161,644). La
inversion total por US$3,096,597 pasé a ser el nuevo costo en valores disponibles para la
venta.

El resumen de la informacién financiera a la fecha de la transaccion de la inversién en
asociada, se presenta a continuacién:

(Pérdida)
Utitidad
Asociadas Activos Pasivos Patrimonig Ingresos Neta
30 de septiembre de 2015
Cardinal de Seguros, S. A. 17,214,817 6,327,330 10,159,447 4,391,935 (780,421
31 de diciembre de 2014
Cardinal de Seguros, 5. A, 9,928 120 3,728,880 6,199,240 9,035,570 404110
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panamay)

Notas a los estados financieros consolidados

(11) Provisiones de los contratos de seguros
Las provisiones relativas a los contratos de seguros se detallan a continuacion:

2015 2014
Bruto Reaseguro Neto Bruto easequro Neto
Negocios generales
Primas no devengadas 109,130,744 (66,336,439 42,794,305 88,023,527 (48,783,166} 38,240,361
Provision para reclamos en
tramite
Seguros generales 26,872,881 (15,066,026) 11,806,855 43,598,504 {25,504,671) 18,093,833
Seguros de personas 12,165,835 {1,569,801) _ 10,596,034 6,060,223 {2,081,538) 3,978,685
Total de provision para
reclamaos en tramite 39,038,716 (16,635,827) 22,402 889 49,658,727 (27,586,209) 22,072,518
Negocios a largo plazo
Provisicnes para beneficios sin
participacion 94 419,513 ¢ 94,419,513 85,041,914 O 85,041,914
Total de provisiones de
contratos de seguros 242,588,973 (82,972,266) 159,616,707 222,724,168 (77,369,375) 145,354,793
A continuacion se detallan el andlisis de los movimientos en cada provision, asi:
Primas no devengadas:
2015 2014
Saldo al inicio del afo 88,023,527 85,643,084
Movimientos durante el periodo 21,735,180 3,310,340
Efecto de conversion de moneda (627,963} (829,897)

Saldo al final del afo

Reclamos en tramite:

Saldo al inicic del ano
Movimientos durante el periodo

Efecto de conversién de moneda
Saldo al final del ano

Pdlizas de vida individual a largo plazo:

Saldo al inicio del afio
Movimientos durante el periodo

Efecto de conversion de moneda
Saldo al final del afo

41

109,130,744 88,023,527

2015 2014
49,658,727 47,644,930
(10,5635,676) 2,090,477
(84,335} (76.680)

39,038,716 _ 49,658,727

2015 2014
85,041,914 78,034,888
9,376,647 7,006,786
952 240

94,419,513 _85,041,914
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(i

(ii)

Proceso utilizado para determinar las presunciones — Seguro General

El proceso utilizado para determinar las presunciones tiene la intencién de obtener
estimados neutrales del resultado mas probable 0 esperado. Las fuentes de los datos
utilizados como base para las presunciones son internas, utilizando los estudios detallados
que se consideren necesarios.

Se hace mas énfasis en las tendencias actuales y, en los primeros afios donde no hay
informacién suficiente, se hace el mejor estimado confiable del desarrollo de los reclamos.

La naturaleza del negocio hace muy dificil predecir con certeza el resultado probable de
cualquier posible reclamo y en particular, del costo final de los reclamos reportados. Cada
reclamo reportado es evaluado separadamente, caso por caso, con atencion a las
circunstancias del reclamo, informacion disponible de los ajustadores y la evidencia
histérica de la magnitud de reclamos similares.

Los estimados por caso son revisados regularmente. Las provisiones estan basadas en
informacién disponible. Sin embargo, el pasivo final podria variar como resultado de
desarrolios subsecuentes o si ocurren eventos catastréficos. Las dificuitades en la
estimacién de la provisién también difiere por clase de negocio debido a las diferencias en
los contratos de seguros subyacentes, ia complejidad del reclamo, el volumen de fos
reclamos v la severidad individual del reclamo, la determinacion de la fecha de ocurrencia
del reclamo, y los periodos de tardanza de su reporte.

El método actual o mezcla de métodos utilizados varia por afo de reclamo o siniestro, la
clase de negocio y el desarrollo de reclamos histéricos observables.

Presunciones y cambios en las presunciones
A continuacién se presentan las estimaciones de siniestralidad realizadas para el afo en
el ramo de automovil:

Estimaciones Resultados
2015 2014 2015 2014

Panama 57.00% 57.50% 51.40% 42 20%
Nicaragua 51.56% 48.30% 47.53% 43.72%
El Salvador 18.80% 21.20% 33.70% 30.20%
Proceso utilizado para determinar las presunciones — Seguros de Personas
El proceso utilizado para determinar las presunciones tiene la intencion de obtener
estimados neutrales del resultado mas probable 0 esperado. Las presunciones son
verificadas para asegurarse que son consistentes con la informacién publicada en el
mercado.

Para los costos a largo plazo de seguros, el Grupo regularmente considera si el pasivo
cotriente es adecuado. Las presunciones que son consideradas incluyen el nuamero
esperado y la ocasién de las muertes, 1os rescates y los rendimientos de inversién, sobre
el periodo de exposicion al riesgo. Una provisién razonable es hecha para el nivel de

incertidumbre con los contratos.
N ()
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La naturaleza del negocio hace muy dificil predecir con certeza el resuitado probable de
cualquier posible recltamo y en particular, del costo final de los reclamos reportados. Cada
reclamo reportado es evaluado separadamente, caso por caso, con atencién a las
circunstancias del reclamo, informacion disponible de los ajustadores y la evidencia
histérica de la magnitud de reclamos similares.

Para el ramo de vida, la provision para el negocio a largo plazo se calcula sobre una base
de prima neta de riesgo. La provision es calculada restando el valor presente de las
primas de riesgoe futuras del valor presente de los beneficios futuros pagaderos dentro de
las pdlizas hasta que termine al vencimiento o se rescate totalmente la pdliza o a la
muerte del asegurado si es anterior. El método de prima de riesgo no hace una provisién
explicita para los costos futuros de mantenimiento de las pélizas.

Para los demas ramos, se realiza una provision de los riesgos en curso segun el método
de pro-rata diaria. Para el ramo de salud, se utilizan estadisticas de los reclamos y se
aplican técnicas actuariales del factor de complemento (método de triangulacion) para
determinar las provisiones. En los demds ramos, accidentes personales y colectivo de
vida se utiliza la metodologia de reserva por caso.

Presunciones
A continuacién se presentan las estimaciones de siniestralidad realizadas para el afio en
el ramo de salud:

Estimaciones Resultados
2015 2014 2015 2014
Panama 60.00% 56.00% 68.30% 56,27%
Nicaragua 38.41%  3530% 35.74% 32.08%

El Salvador

I

7.909 30.90% 55.60% 35.80%

Las principales presunciones que respaldan el célculo de las provisiones del negocio a
largo plazo son las siguientes:

Mortalidad

Una tabla de mortalidad basada en la experiencia propia del Grupo es la mas apropiada
para tarifar cada tipo de contrato. La tasa de mortalidad reflejada en esta tabla es
ajustada por la mortalidad esperada basada en una investigacién estadistica en la
experiencia del Grupo sobre los diez ultimos afios. Donde existen datos adecuados de
calidad suficientes para que sean creibles estadisticamente, las estadisticas de mortalidad
generada por los datos son utifizadas con préferencia a la utilizacion de una tabla de
mortalidad sobre una base ajustada.
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(iii)

Morbilidad
La incidencia y terminacion por incapacidad se deriva de estudios realizados por
especialistas independientes. Estos son ajustados para calcular el mejor estimado de la
morbilidad basado en una investigacion de la propia experiencia del Grupo, donde sea
apropiado.

Persistencia

El Grupo realiza una investigacién en su experiencia sobre los dltimos diez afics. Se
aplican métodos estadisticos a los datos producidos por esta investigacion para
determinar las tasas de persistencia apropiadas a los tipos de productos y duracién. Estas
tasas son ajustadas al mejor estimado de las tasas de persistencia tomando en cuenta
cualquier tendencia en los datos.

Tasa de interés técnico

Para muchos de los productos de segurc de vida el riesgo de tasa de interés es
administrado a través de estrategias de administracién de activos/pasivos. E! objetivo
general de estas estrategias es limitar el cambio neto en el valor del activo y pasivo que se
origina de los movimientos de la tasa de interés.

De acuerdo al método de prima bruta y en menor grado al método de prima neta, ia
provision para el negocio a largo plazo es sensible a Ia tasa de interés utilizada cuando se
efecttia el descuento. Para los seguros a término, la provision es sensible a la experiencia
de mortalidad futura presumida de los tenedores de pdliza.

QOftras presunciones

Gastos de renovacion

El nivel corriente de gastos de renovacidn se presume que es una base apropiada de
gastos.

Cambios en presunciones

Las presunciones son ajustadas por los cambios en mortalidad o morbilidad segun el
caso, retorno de inversién, gastos de mantenimiento de pdlizas e inflacion en los gastos
para reflejar los cambios anticipados en las condiciones de mercado y la experiencia de
mortalidad o morbilidad e inflacién de precios.

(12) Depdésitos de reaseguros de exceso de pérdida
El analisis de los movimientos de los depdsitos de reaseguros de exceso de pérdida es como

sigue:
Seguros Generales Sequros de Personas Totat
2015 2014 2015 2014 2015 2014
Saldo al inicio del periodo 611,455 1,381,987 210,153 251,368 821,608 1,633,355
Movimiento del periodo 1,169,185 2,189,434 80,762 291,121 1,249,947 2,480,555
Traslado de saldos (1,194,028)  (2,959,968) (239,288) (332,336) (1,433,316) (3,292,302)
Saldo 586,612 611,455 51,627 210,153 638,239 821,608
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(13) Plusvalia

Las plusvalias estan sujetas a pruebas anuales de deterioro. Corresponden a la adquisicion

del control de las siguientes subsidiarias:

Fecha de Plusvalia Plusvalia
Adquisicion original Amortizaciones actual
La Hipotecaria (Holding) Inc.  Diciembre 2012 1,815,318 (648,610} 1,166,708
Banco de Finanzas, S. A. Enero 2007 9,860,288 0 9,860,288
ASSA Nicaragua Enero 2007 50,555 0 50,555
11,726,161 (648,610) 11,077,551

(14) Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras

A continuacion se muestra un detalle de los inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras, a su
costo menos la depreciacién y amortizacion acumuladas:

2015
Equipo Mobifiario Mejoras ala
Terrenoc Inmuebles rodante ¥ equipo propiedad Total
Costo
Saldo al 1 de enero de 2015 6,751,514 10,023,021 1,626,647 27 877 542 5,991,782 52,270,506
Adiciones 546,210 336,300 261,371 2,545,249 888,134 4577264
Disposiciones (370,537) 0 (193,193) {444,115) (181,270) {1,189,115)
Efecto de movimientos por
cambio de moneda (29,781) {78,936} (25,963) (471,571) (123,208) (729,459)
Transferencia de mejoras a la
propiedad a inmuebles 0 99,506 0 0 {99,506) 0
Saldo al 31 de diciembre de 2015 8,897,406 10,379,891 1,668,862 29,507,105 6,475,932 54,929,196
Depreciacién acumulada
Saldo al 1 de enero de 2015 0 4,781,124 612,401 19,997,094 3,262 253 28,652,872
Depreciacién del afio 0 374,909 320,294 2,988,892 389,118 4,073,213
Disposiciones 0 0 {107,585) (422,938) 0 {530,523)
Efecto de movimiento por cambio
de moneda 0 (26,055) {(11,703) (350,494) (98,530) (186,782)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 0 5,129,978 813,407 22,212,554 3,552,841 31,708,780
Valor segun libros
Al 1 de enero de 2015 6,751,514 5,241,897 1,014,246 7,880,449 2,729,529 23,617,634
Al 31 de diciembre de 2015 6,897,406 5,249,913 855,455 7,294,551 2,923,001 23,220,416
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Costo

Saldo al 1 de enero de 2014
Adiciones

Dispasiciones

Redlasificaciones

Efecto de movimientos par cambio
de moneda

Saldo al 31 de diciembre de 2014

Depreciacién acumulada

Saldo al 1 de enero de 2014
Depreciacién del afio
Disposiciones

Efecto de movimiento por cambio
de moneda

Saldo al 31 de diciembre de 2014
Valor segdn libros

Al 1 de enero de 2014

Al 31 de diciembre de 2014

2014
Equipo Mobiliario Mejoras a la
Terrena Inmuebles rodante ¥ equipo propiedad Total

4,316,901 9,918,701 1,461,762 24,870,177 6,006,972 46,574,513
1,508,211 14,281 543,010 4,861,118 1,549,030 8,475,650
0 0 (341,038) (1,398,449) (159,057) {1,898,544)

942 565 214,450 0 0 (1,157015) 0
16,163 (241,963) {37,087) {455,303) {130,597) (881,113)
6,751,514 9,905,469 1,626,647 27,877,543 6,109,333 52,270,506
#] 4,453,331 637,763 18,978,757 2,865,123 27,034,974

t] 360,083 287,588 2,619,670 462,215 3,729,556
0 0 (295,486} {1,269,800) (50,729) (1,616,015)

0 (32,2901 (17 464) (331,533 {114 ,356) (495,643}

0 4,781,124 612,401 19,997,094 3,262,253 28,652,872
4,316,901 5,465,370 823,909 5,881,420 3,041,849 19,539,539
6,751,514 5,124,345 1,014,246 7,880,449 2,847,080 23,617,634
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(15) Emisiones de deuda y obligaciones
Las emisiones de deuda y obligaciones del Grupo se presentan a continuacion:

Valores comerciales negociables
Notas comerciales negociables
Certificados de inversidn
Obligaciones negociables
Bonos

Total emisiones de deuda

Linea de crédito para capital de
trabajo — garantizada

Linea de crédito rotativa para
capital de trabajo - garantizada

Linea de crédito rotativa para
capital de trabajo - garantizada

Linea de crédito para capital de
trabajo — garantizada

Linea de crédito para capital de
trabajo — garantizada
Linea de crédito para capital de
trabajo — garantizada
Linea de crédito para capital de
trabajo — garantizada
Linea de crédito para capital de
trabajo — no garantizada
Linea de crédito para capital de
trabajo — garantizada
Linea de crédito para capital de
trabajo - no garantizada
Linea de crédito para capital de
trabajo — garantizada
Total lineas de crédito
Subtotal que pasa

Emisidn total
autorizada

US$150,000,000
US$ 90,000,000
US$ 60,000,000

US$ 35,000,000
US$ 15,000,000

US$ 22,000,000
US$ 10,000,000

US$ 20,000,000

Us$ 10,000,000
US$ 10,000,000
US$ 40,000,000
US$ 25,000,000
US$13,000,000
US$ 75,000,000

US$ 5,000,000

US$ 10,000,000

Tasa de interés

2.00%-3.50%
3.50%-5.00%
5.00%-5.25%
4.50%
5.00%-7.0%

Libor anual + un
margen

Libor anual + un
margen
Libor anual + un
margen

Proporcional a las
actividades de la
Compafiia
Libor anual + un
margen

Libor semestral+
un margen

Libor anual+ un
margen

Libor semestral+
un margen

Libor semestral+
un margen

DTF + un margen

Libor semestral+
un margen

47

Vencimiento

12 meses
12 meses
12 meses
12 meses
2015-2019

24 meses

18 meses

12 meses

24 meses

2018

2022

2022

2021

2019

24 meses

2015

2015 014
53,885,000 49,010,000
72,278,000 51,203,000
19,892,000 24,400,000
7,000,000 12,000,000
14,104,000 11,133,290
167,159,000 147,746,290
13,200,000 12,000,000
10,000,000 7,500,000
6,000,000 0
11,000,000 1,000,000
7,500,000 10,000,000
26,666,672 5,000,004
18,000,000 0
8,000,000 8,000,000
47,666,667 39,500,000
12,383,035 11,401,561
0 3,076,923
160,416,374 97,478,488

327,575,374 245,224,778
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Subtotal que viene

Financiamiento a corto plazo
Préstamo garantizado
Préstamo garantizado

Obligaciones por cartas de
crédito

Finangiamiento a largo plazo

Préstamo garantizado

Linea global de crédito
garantizada

Préstamo garantizado

Préstamo Pyme garantizado

Préstamo garantizado

Préstamo Pyme garantizado
Préstamo Pyme garantizado

Préstamo garantizado

Préstamo garantizado
Total obligaciones

Total de emisiones de deuda y

Obligaciones

Emisién total
autorizada

US$ 7,528,192
US$ 41,226,575

US$ 25,000,000
US$ 3,000,000
US$ 5,000,000
USS$ 40,000,000
US$ 5,000,000
US$ 7,500,000
US$ 10,000,000

US$ 10,000,000

Tasa de interés

Vencimiento

2.49%-2.80%
2.33%-3.20%

Interés anual
ponderado de
6.47%

Interés anual
ponderado de
4.46%
6.25%
4.56%

4%

Libor 3 meses +
4.35%
Libor 3 meses +
4.40%
Libor 2 meses +
5.00%
Libor 6 meses +
4.50%

menos: gastos de emisién y otros cargos por financiamiento

Sub total
En poder del Grupo
Total

2015
2015

2016-2024

2015-2026
2017
2016

10 anos

2018

2019

2024

2025

2015 2014
327,575,374 245,224,778
16,929,134 7,896,944
19,063,523 38,062,575
780,250 824,147
3,085,611 3,603,706
15,672,179 4,589,104
900,000 1,500,000
687,500 2,062,500
30,075,727 25,853,855
2,250,000 3,250,000
6,666,667 7,500,000
10,000,000 0
10,000,000 10,000,000
116,110,591 105,142,831
443,685,965 350,367,609
(1,509,000) (1,812,656)
442,176,965 348,554,953
(4,150,000) (4,150,000)
438,026,965 344,404,953

Los valores comerciales negociables son programas rotativos emitidos en Panama
autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores y respaldados con el crédito
general de La Hipotecaria (Holding), Inc. De los dos programas rotativos vigentes, uno por el
monto de US$80,000,000, se encuentra respaldade por una fianza solidaria de Grupo ASSA,

S. A
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Las notas comerciales negociables son titulos emitidos en Panama y autorizados por la
Superintendencia del Mercado de Valores. Al 31 de diciembre de 2015, existen dos
programas autorizados de los cuales el primero por US$40,000,000 se encuentra respaldado
con el credito general de La Hipotecaria {Holding), Inc., y un fideicomiso de garantia de
créditos hipotecarios. El segundo programa autorizado es por US$50,000,000 emitidos sin
garantias.

Los certificados de inversién son emisiones realizadas en El Salvador y autorizadas por la
Superintendencia del Mercado de Valores de El Salvador. Al 31 de diciembre de 2015,
existen dos programas con un limite total autorizado por US$60,000,000 los cuales se
encuentran respaldados con garantia de Grupo ASSA, S. A,

Las obligaciones negociables corresponden a un plan rotativo de papel bursatil emitido en £l
Salvador y autorizado por la Superintendencia de Valores de El Salvador hasta por el limite
de US$35,000,000 sin garantias colaterales.

El Grupo tiene autorizado por la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones
Financieras de la Replblica de Nicaragua una emisioén de valores estandarizados de renta
fija de US$15,000,000 desmaterializados y en denominaciones de US$1,000 con intereses
pagaderos trimestralmente, los cuales se encuentran respaldados por el crédito general de
la subsidiaria Banco de Finanzas, S. A. (el emisor).

Las lineas de crédito para capital de trabajo vy otros financiamientos recibidos mantienen las
siguientes garantias:

2015 2014

Lineas de crédito Bladex-Trade 6,000,000 3,000,000
Linea de Comercio Exterior BAC

Florida Trade 6,000,000 5,000,000
Linea de crédito IFC-Trade 20,000,000 20,000,000
Linea de crédito BID-Trade 0 5,000,000
Linea global de crédito de Banco

Centroamericano de Integracion

Econdmica 25,000,000 25,000,000
Linea de crédito WFB-Trade 12,000,000 0
Bonos de Pagos por

Indemnizaciones (BPI's) (véase Nota 7) 14,741,614 16,281,059
Cartera de préstamos hipotecarios (véase Nota 9) 186,824,045 172,233,818
Cartera de crédito {(véase Nota 9) 96,728,358 80,204,873

367,294,017 326,719,750
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(16) Obligaciones subordinadas
Al 31 de diciembre, la subsidiaria Banco de Finanzas, S. A., mantenia fas siguientes
obligaciones subordinadas:

2015 2014
Desembolso de préstamo bajo modalidad de deuda subordinada
otorgado en doélares por un monto de US$11,250,000 emitido
en junio de 2014 con vencimiento en abril de 2022. Tasa de
interés variable Libor 8 meses mas 6.75%, con periodo de
gracia de 5 afios. 11,250,000 11,250,000

Desembolso de préstame bajo modalidad de deuda subordinada
otorgado en délares por un monto de US$3,750,000 emitido
en junio de 2014 con vencimiento en abril de 2022. Tasa de
interés variable Libor 6 meses mas 6.75%, con periodo de
gracia de 5 afios. 3,750,000 3,750,000

Desembolso de préstamo bajo modalidad de deuda subordinada

oforgado en ddfares por un monto de US%$7,000,000, a un

plazo de 10 afios con 5 afos de gracia. La tasa de interés

pactada es Libor 3 meses mas 4.5%. 2,800,000 4,200,000
Total de deudas subordinadas 17,800,000 19,200,000

Mediante la suscripcién del contrato de este préstamo, el Banco de Finanzas, S. A. acordd
con el Banco Centroamericano de Integracién Econémica (BCIE), que en caso de liquidar sus
operaciones, el acreedor renunciard a todo derecho de preferencia y aceptara que el pago de
las obligaciones del banco se efectue luego de canceladas las deudas con los demas
acreedores no subordinados.

(17) Capital
Acciones comunes
Al 31 de diciembre de 2015, el Grupo ha emitido 10,182,027 acciones {2014: 10,152,886
acciones) de las cuales 151,308 acciones (2014: 154,929) se mantienen en tesoreria
quedando un total de acciones en circulacion de 10,030,719 (2014: 9,997,957).

2015 2014

Numero de acciones autorizadas, sin valor nominal 12,000,000 12,000,000
Numero de acciones emitidas:

Al inicio del periodo 10,152,886 10,130,375
Emitidas durante el periodo 29,141 22,511
Al final del periodo 10,182,027 10,152,886
Menos: acciones en tesoreria {151,308) (154,929)
Acciones en circulacion 10,030,719 9,997 957
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2015 2014
Capital pagado:
Saldo al inicio del periodo 51,191,914 49,665,492
Emitidas durante el periodo 1,709,986 1,161,210
Ventas de acciones en tesoreria 298,732 365,212
Total capital pagade 53,200,632 51,191,914

Los poseedores de las acciones comunes tienen el derecho a recibir dividendos segun se
declaren de tiempo en tiempo y tienen derecho a un voto por acciéon en las asambleas de
accionistas del Grupo.

Acciones preferidas emitidas por compania subsidiaria

Al 31 de diciembre de 2015 se ha autorizado un total de 10 emisiones publicas de acciones
preferidas no acumulativas, registradas en la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama y listadas en la Bolsa de Valores de Panama. El total de las acciones preferidas es
de US$25,000,000 distribuidos en acciones por un valor nominal de cien dolares (US$100)
cada una. Estas acciones presentan una tasa de interés entre 6.75% y 7% anual no
acumulativas y distribuyen dividendos trimestraimente, si la Junta Directiva lo declara. El
costo total de las emisiones ascendié a US$263,088.

Los prospectos informativos de las ofertas publicas, establecen las siguientes principales
condiciones:

» Acciones Preferidas No Acumulativas {en adelante, las “Acciones Preferidas”) con
derecho a recibir dividendos cuando estos sean declarados por la Junta Directiva, pero
sin derecho a voz ni voto.

s La declaracion y el pago de dividendos es una potestad de la Junta Directiva del Emisor.

» El pago de los dividendos correspondientes a un periodo anual, una vez declarados, se
realizara mediante pagos trimestrales, los dias quince (15) de marzo, quince (15) de
junio, quince (15} de septiembre y quince (15) de diciembre de cada afio.

Dividendos declarados
Los dividendos han sido declarados y pagados como sigue:

2015 2014
US$2.30 por cada accion comun emitida (2014: US$2,15) 23,048,167 21,469,453
Acciones preferidas emitidas por subsidiaria 2015 2014
Emisicnes varias que totalizan US%$25,000,000 a tasa
de interés anual entre 6.75% y 7.00% (igual 2014) 1,678,765 1,681,343
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(18) Participacién no controladora

La participacidn no controladora representa la participacion de

siguientes subsidiarias:

% de la participacion
no controladora

otros accionistas en las

Subsidiaria 2015 2014 2015 2014
La Hipotecaria (Holding), Inc. 30.9844%  30.9844% 37,016,716 36,531,334
Mas: acciones preferidas en subsidiarias netas
de dividendos pagados 21,759,371 22,132,451
ASSA Compariia de Seguros, 8. A. (Panama) 0.0208% 0.0209% 34,117 31,984
ASSA Compafia de Seguros, S. A. (Nicaragua) 1.3954% 1.3954% 261,216 208,814
ASSA Comparifa Tenedora, S. A. 4.9881% 0% 11,053,025 0
Grupo BDF, 3. A. 40.3601%  40.3601% 31,277,573 26,946,826
79,642,647 63,718,958
Ei movimiento de la participacion no controladora se detalla a continuacion:
20158 2014
Saldo al inicio del periodo 63,718,958 59,699,452
Participacion en la utilidad neta 8,353,909 5,547,756
Acciones comunes emitidas 11,151,285 2,061,575
Acciaones preferidas emitidas 0 15,797
Plan de pago basado en acciones de subsidiarias 0 130,127
Participacién en otras utilidades integrales (1,908,345) (2,084,365)
Dividendos pagados por subsidiarias (1,060,995) (1,062,612}
Dividendos pagados sobre acciones preferidas (496,862) (497,662)
Impuestos scbre dividendos y complementario en
subsidiarias (115,303) (91,110)
Saldo al final del periodo 79,642,647 63,718,958
(19) Primas netas ganadas
Las primas netas ganadas se detallan de la siguiente manera:
Seguros Generales Seguros de Personas Total
2015 2014 2015 2014 2015 2014
Primas brutas emitidas, netas de
cancelaciones 215,203,182 168,919,781 113,646,890 100,870,774 328,850,082 289,790,555
Cambio en |a provisién para primas no
devengadas (17,626,246) (2,283,783) {4,108,934) {1,028,557) (21,735,180) (3,310,340)
Cambio en la provisidn sobre pdlizas
de vida individua! a largo plazo 0 0 {9,376,647) {7,006,786) (9,376,647} {7,006,786)
Primas brutas ganadas 197,576,946 186,635,998 100,161,309 92,837,431 207,738,255 279,473,429
Menos: primas cedidas a
reaseguradores (138,989,704 (115,552,870} (24,369,299) (19,292,341) (163,359,003) {134,845,211)
Cambio en la provision para primas no
devengadas cedidas 13,989,330 {814,314) 2,838,493 148,382 16,827,823 (665,832)
Primas cedldas ganadas (125,000,374} {116,367,184) (21,530,806} (19,143,659)  _(146,531,180) (135,511,143)
Primas netas ganadas 72,576,572 70,268,814 78,630,503 73,693,472 151,207,075 143,962,286
- 52
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(20) Reclamos y beneficios netos incurridos

Los reclamos y beneficios netos incurridos por los asegurados se detallan a continuacion:

Aeclamos y gastos de ajustes de reclamos
Salvamentos y recuperaciones

Cambios en la provision para reclamos en
tramites a cargo de la aseguradora
Reclamos y beneficios incurridos
Reaseguro recuperado de los reaseguradores

Cambics en la provisidn para siniestros
incurridos a carge de los reaseguradores

Participacién de los reaseguradores en los
reclamos y beneficios incurridos
Reclamos netos incurrides

Beneficios por reembolscs y rescates

Reclamos y beneficlos de los tenedores de
pélizas incurridos

Gastos de comisiones pagadas
Otros costos de adquisicién pagados
Gastos de reaseguro exceso de
perdida

Total de costos de adguisicidn

(22) Gastos de personal

Sueldos

Prestaciones laborales
Indemnizaciones

Seguros

Cursos y seminarios

Uniformes

Seguros Generales Seguros de Personas Total
2015 2014 2015 2014 2015 2014
52,374,522 45,696,148 44,227 606 38,119,888 96,602,128 83,816,034
(4,150,257) (2,468,077) 0 {22,600) (4,150,257) {2,490,677)
(9,582,846) {11,018) (952,830) 2,101,455 {10,535,676) 2,090,477
38,641,419 43,217,051 43,274,776 40,198,783 81,918,195 83,415,834
(16,400,098) {15,776,894) (4,467,195) (5,458,095} (20,867,293) {21,234,989)
10,613,038 762,279 253,333 {733,582 10,866,371 28,6897
(5,787,060} (15,014,615) (4,213,862 (6,191,677) {10,000,822) (21,206,292)
32,854,359 28,202,436 39,060,914 34,007,106 71,815,273 62,209,542
{420,048) {254,639) 6,466,078 7,308,805 6,046,030 7,054,166
32,434,311 27,947,797 45,526,992 41,315,911 77,961,303 69,263,708
(21) Costo de suscripcion y adquisicion de pélizas
Los costos de suscripcion y de adquisicién de pdlizas se detallan a continuacion:
Seguros Generales Seguros de Personas Total
2015 2014 2015 2014 2015 2014
18,532,597 19,324,735 11,869,966 11,022,200 30,402,563 30,346,935
6,012,390 4,212,177 5,523,149 4,086,710 11,535,539 8,298,887
3,556,807 4,380,929 2,222,445 2,417,032 5,779,252 6,797,961
28,101,794 27,917,841 19,615,560 17,525,942 47,717,354 45,443,783
Los gastos de personal se detalian de la siguiente manera:
2015 2014
27,893,096 26,160,277
Gastos de representacion 2,457,483 2,262,053
Bonificaciones y participacion de utilidades 4,552,204 4,499,631
5,848,537 5,135,618
1,283,385 1,418,098
745,504 645,282
Gastos de viajes y entretenimiento 1,158,960 1,016,080
749,774 986,759
7,123 196,546
44,761,066 42,320,344
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Al 31 de diciembre de 2015, el Grupo manejaba un capital humano de 1,991 (2014: 2,023)
coiaboradores permanentes.

Plan de Opcion de Compra de Acciones

En fa Asamblea Ordinaria de Accionistas de Grupo ASSA, S. A., celebrada el 28 de abril de
2010, se autorizé a la Junta Directiva del Grupo a emitir y vender hasta 200,000 acciones
comunes sin valor nominal, al precio, forma de pago y otras condiciones que estime
conveniente a los ejecutivos principales de Grupo ASSA, S. A. y sus subsidiarias. El 19 de
mayo de 2010, la Junta Directiva aprobo un plan de otorgamiento de opciones a los ejecutivos
el cual concluyd en mayo de 2014, Al cierre del plan se celebraron contratos de adjudicacion
con colaboradores por 188,268 acciones. El plan concedia al ejecutivo el derecho de ejercer
cada adjudicacidn en cuatro partidas iguales a partir del primer aniversario de cada asignacian,
a un precio especifico, el cual es establecido anualmente por la Junta Directiva de Grupo
ASSA, S. A. Al 31 de diciembre de 2015, los ejecutivos de ASSA Compaitia de Seguros, S. A.
han ejercido 84,911 (2014: 57,020) opciones adjudicadas de un fotal de 127,242 opciones
gjercibles (2014: 87,544 opciones ejercibles). Estos colaboradores tienen un periodo de hasta
10 afios a partir de ia fecha del inicio del plan para ejercer sus opciones.

El 22 de julio de 2015, la Junta Directiva de Grupo ASSA, aprobd un nuevo plan de adquisicién
de acciones. El nuevo plan estima una cantidad adicional de 116,000 sobre el saldo de ia
cantidad de acciones aprobadas para el plan anterior, las cuales seran solicitadas para
aprobacion en la Asamblea Ordinaria de Accionistas de Grupo ASSA. E! nuevo plan tendra
vigencia de cinco afios a partir de su primera atribucion en noviembre de 2015 y consta de dos
modalidades:

¢ El plan de opciones, le concede al ejecutivo el derecho de sjercer cada adjudicacion a
partir del primer aniversario de cada atribucién, en cinco partidas de 15% los primeros
tres anos, 25% el cuarto afo y 30% el quinto afio ejercibles hasta por un periodo de
diez anos a partir de [a fecha de cada adjudicacién. Al 31 de diciembre de 2015, se
celebraron contratos de adjudicacion con colaboradores bajo este programa por 20,311
opciones.

¢ EI plan de grants le concede al ejecutivo el beneficio de recibir hasta una cantidad fija
de acciones comunes del capital social de Grupo ASSA, S. A. atribuidas anualmente
por un periodo de hasta cinco afios. Cada atribucién sera adjudicada a partir de su
primer aniversario, en cinco partidas de 15% los primeros tres anos, 25% el cuarto afio
y 30% el quinto ano. Bajo esta modalidad, la empresa otorga la adjudicacion sin
requerir un aporte por parte del participante. Al 31 de diciembre de 2015, se celebraron
contratos de atribucion de GRANTS por 4,708 acciones.

(&) Medicion del valor razonable
El valor razonable de las opciones de acciones de 10s empleados se midié con base en el
modelo Black-Scholes donde se toman en consideracidon las variables del valor de
mercado de la accion, el factor de riesgo en el tiempo y el valor al cual fue establecida la
opcidn. Se consideran igualmente datos como la rotacion de ejecutivos v la posibilidad de

cambios en las tasas de interés.
hN
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El precio de ejecucion de la opcién se ha tomado sobre el valor de mercado de la accion a
fa fecha de otorgamiento de la opcidn con un descuento del 15% vy del 10%, segun cada
plan. La volatilidad esperada se ha basado en una evaluacién de la volatilidad histérica
del precio de las acciones durante los Uitimos 12 meses antes del otorgamiento de la
opcion. La tasa de interés se basa en el promedio de los depdsitos a plazo que mantiene
el Grupo a la fecha de otorgamiento de la opcién. El rendimiento anual de la accion
considera el dividendo pagado por accion durante el ultimo afio entre el precio de la accion

a la fecha de concesidn.

(23) Gastos generales y administrativos
Los gastos generales y administrativos se detallan de la siguiente manera:

2015 2014

Reparacién y mantenimiento de edificios y
equipos 3,163,466 3,013,324
Luz, agua y teléfono 3,308,395 3,225,898
Anuncios, propaganda y promociones 4,703,017 4,603,510
Papeleria y utiles de oficina 693,512 736,152
Timbres y porte postal 250,586 228,282
Cuotas y suscripciones 710,816 564,719
Servicios profesionales y gastos legales 7,160,326 6,752,224
Donaciones 443,646 390,818
Alquiler de edificios y equipos 3,457,444 3,262,678
Impuestos 1,956,847 1,889,037
Cafeteria 162,986 147,334
Seguros 118,463 74,320
Aseo y limpieza 451,028 427,530
Dieta a directores 687,617 635,129
Cargos bancarios 410,376 357,371
Servicios de cobranza 764,627 697,607
Provisién para cuentas por cobrar seguros 293,543 247,418
Miscelaneos 4,917,127 4,768,301

33,653,822 32,021,652

(24) Impuestos
Las subsidiarias del Grupo se rigen bajo las legislaciones fiscales establecidas en sus paises
de constitucién. Sus tasas de impuesto sobre la renta aplicables a la renta gravable son
entre 25% y 33% y existen subsidiarias en otras jurisdicciones donde por la naturaleza de |a
operacion no se genera impuestos.

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compaiiias en Panama estan sujetas a
revision por las autoridades fiscales por los ultimos tres afios, segun regulaciones fiscales
vigentes, incluyendo el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014. Ademas, los registros
de las compafias pueden estar sujetos a examen por las autoridades fiscales para
determinar el cumplimiento con la ley del impuesto de timbres, del impuesto de transferencia
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de bienes muebles y servicios, del impuesto de transferencia de bienes y prestacién de
servicios, deprimas emitidas y primas brutas pagadas.

Precios de transferencia

La Ley 33 de 30 de junio de 2010, modificada por la Ley 52 de 28 de agosto de 2012,
adiciond el Capitulo 1X al Titule I del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal de Panama, denominado
Normas de Adecuacion a los Tratados o Convenios para Evitar la Doble Tributacién
Internacional, estableciendo el régimen de precios de transferencia aplicable a los
contribuyentes que realicen operaciones con partes relacionadas residentes en el
extranjero. Estos contribuyentes deben determinar sus ingresos, costos y deducciones para
fines fiscales en sus declaraciones de rentas, con base en el precio o monto que habrian
acordado partes independientes bajo circunstancias similares en condiciones de libre
competencia, utilizando los métodos establecidos en la referida Ley 33. Esta ley establece la
obligacién de presentar una declaracion informativa de operaciones con partes relacionadas
(Informe 930 implementado por la Direccién General de Ingresos) dentro de los seis meses
siguientes al cierre del ejercicio fiscal correspondiente, asi como de contar, al momento de la
presentacién del informe, con un estudio de precios de transferencia que soporte lo declarado
mediante el Informe 930. Este estudio deberd ser entregado a requerimiento de la DGI,
dentro de un plazo de 45 dias contados a partir de la notificacién del requerimiento. La no
presentacion de la declaracion informativa dara lugar a la aplicacién de una multa equivalente
al uno por ciento {1%) del valor total de las operaciones llevadas a cabo con partes
relacionadas.

El monto del impuesto sobre la renta estimado a pagar de las subsidiarias aplicables es de
US$11,878,189 (2014: US$9,532,316).

La conciliacién entre la utilidad financiera con el gasto del impuesto sobre la renta del Grupo,
como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre la renta se detalia a continuacion:

2015 2014

Utilidad financiera antes de impuesto sobre la renta 71,786,287 66,084,891
Impuesto sobre la renta utilizando la tasa de impuesto

doméstica corporativa 15,276,622 13,212,731
Gastos no deducibles 10,238,358 2,027,898
Reserva legal 0 {18,524)
Ingresos exentos de impuestos (15,085,108) (5,448,082)
Efecto de arrastres de pérdidas utilizados (76,034) (315,752)
Retencion definitiva de impuesto (230,327) (450,197)
Cambio en diferencias temporales 1,754,678 524,242
Total de impuesto sobre la renta 11,878,189 9,532,316
Tasa de impuesto efectiva promedio 16.55% 14,429
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El impuesto sobre la renta diferido esta compuesto por los siguientes componentes:

2015 2014

Diferencias impuesto Diferencias Impuesto
temporales diferido temporales diferido

Impuesto diferido activo
Provision para primas no devengadas 3,087,789 926,337 2,201,599 660,480
Provisidn para deterioro de primas por cobrar 165,558 49,668 133,866 40,159
Comisiones 1,083,887 325,167 958,674 287,602
Gastos de organizacién 37,077 11,123 24,886 7.466
Impuesto de bomberos 0 0 289,343 86,803
Provision para cartera de créditos 278,652 69,663 402,964 100,741
Provisién para bienes adjudicados 95,836 28,751 75,868 22,760
Oftras provisiones y estimaciones 1,989,883 554,401 561,786 168,536
Total impuesto diferido activo 6,738,682 1,965,110 4,648,986 1,374,547

Impuesto diferido pasivo
Provision para primas no devengadas {2,099,751) (629,925} (487,387) (146,216}
Comisién por revaluacién de residuales (467,760) (116,940) (136,692) (34,173)
Provision para cartera de créditos (5,072,521} (1,521,756} {751,457) {225,437)
Provision para indernnizacion laboral (8186,803) (245,042) (776,550) (232,965)
Otras provisiones y estimaciones (1,545,713) {463,713) 0 0
Total impuesto diferido pasivo (10,002,548) (2,977,376) (2,152,086)  (638,791)

La congiliacion dei impuesto diferido del ano anterior con el periodo actual es como sigue:

2015 2014
Salde al inicio del periodo 735,756 1,318,144
Efectos de conversion de moneda en los saldos iniciales 6,656 (58,146)
Provision para deteriore de primas por cobrar 9,495 28,234
Comisiones (45,507) 123,040
Provisién para primas no devengadas, netas (221,245) 8,014
Provisién para cartera de créditos {1,327,397) (325,253)
Gastos de organizacion 3,657 (265,597)
Provisidn para bienes adjudicados 5,991 22,760
Provision de impuestos a bomberos (87,604) 11,601
Provisidn por indemnizacién laboral (12,077) (232,965)
Otras provisiones y estimaciones (79,991) 105,924
impuesto diferido ai final dei periodo {1,012,266) 735,756

Con base en los resuitados actuales y proyectados, la Administracién considera que habra
ingresos gravables y gastos deducibles suficientes para absorber los impuestos diferidos

detallados anteriormente.
" o
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(25)

(26)

Fideicomisos bajo administracién y custodia

El Grupo actia como administrador y fiduciario de contratos fiduciarios por cuenta y riesgo de
clientes. Por tratarse de un servicio de agente reglamentado mediante contratos que definen
y limitan las responsabilidades del administrador y fiduciario y contienen ciertas clausulas de
proteccion, la administracidn considera que los riesgos inherentes a esta actividad han sido
debidamente mitigados.

Al 31 de diciembre de 2015, el Grupo no mantiene activos bajo custodia y administracion.
{2014: US$33,716).

Al 31 de diciembre de 2015, el valor de la cartera de préstamos de los fideicomisos bajo
administracién ascendia a US$213,283,930 (2014: US$244,168,345).

Utilidad por accion

Utilidad basica por accion comun

El calculo de la utilidad por accion comun estd basado en la utilidad neta correspondiente a
los accionistas comunes mayoritarios por US$59,908,098 (2014: US$51,004,819) menos
dividendos pagados sobre acciones preferidas por US$1,181,903 (2014: US$1,183,681),
dividida entre el nimero promedio ponderado de acciones en circulacién durante el periodo
por 10,018,852 acciones (2014; 9,984,478).

2015 2014

Utilidad neta atribuible a la participacién controladora 59,908,098 51,004,819
Dividendos de acciones preferidas (1,181,903)  (1,183,681)
Utilidad atribuible a accionistas mayoritarios 58,726,195 49,821,138
Acciones comunes emitidas al inicio del ano 10,152,886 10,130,375
Efecto de acciones propias mantenidas en tesoreria (151,308) {154,929)
Efecto de opciones de acciones ejercidas 29,141 22,511
Promedio ponderado del nimero de acciones

ordinarias 10,018,852 9,984,478
Utilidad neta basica por accidn comun 5.86 4.99
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El calculo de Ia utilidad diluida por accién se basd en la utilidad atribuible a los accionistas
mayoritarios, menos dividendos pagados sobre acciones preferidas y el promedio ponderado
del numero de acciones vigentes después de los ajustes por los efectos de las opciones de
acciones de empleados.

2015 2014

Utilidad atribuible a accionistas ordinarios 58,726,195 49 821,138
Promedio ponderado del nimero de acciones corrientes

{basicas) 10,018,852 9,084,478
Efecto de opciones de acciones en su momento de

emision 29,221 51,954
Promedio ponderado del nimero de acciones ordinarias 10,048,073 10,036,432
Utilidad por accién diluida 5.84 4.96

(27) Compromisos y contingencias
(i) Compromisos
El Grupo mantiene compromisos fuera del estado consolidado de situacidn financiera,
que resultan del curso normal de sus operaciones y los cuales involucran elementos de
riesgo crediticio y de liquidez. Estos compromisos y contingencias se detallan como

sigue:
2015 2014
Cartas de promesa de pago 67,956,666 62,435,745
Garantias otorgadas 2,269,919 3,096,758
Lineas de crédito para tarjetas de crédito 32,649,174 21,663,023

Mediante cartas de promesa de pago, el Grupe ha adquirido el compromiso de realizar,
por cuenta de clientes, ciertos pagos a terceros una vez se cumplan ciertas condiciones
pactadas previamente. Las cartas de promesa de pago suscritas al 31 de diciembre de
20156 tienen vigencia de seis (6) meses en promedio.

El Grupo ha suscrito contratos de arrendamiento, por términos de hasta cinco (5) ahos,
para el uso de los locales donde operan sus oficinas. Los canones de arrendamiento
que las subsidiarias deberan pagar en los préximos cinco (5) afos de conformidad a
estos contratos de arrendamiento se detallan a continuacion:

Ano Monto

2016 2,821,629
2017 3,049,779
2018 3,183,931
2019 3,311,955
2020 3,398,008

: %o
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(ii)

El gasto de alquiler de oficinas al 31 de diciembre de 2015 asciende a US$3,058,910
(2014 US$2,664,810).

Contingencias
Dentro del curso ordinario de los negocios de seguros, el Grupo esta involucrado en
varias reclamaciones legales, para los cuales mantiene una provisién de US$2,020,350.

La Administracion, en consideracidn a la opinidn de los asesores legales, estima que

estas demandas no tienen mérito y que el Grupo prevalecerd en la defensa de estos
¢asos.
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{28} Valuacién de instrumentos financieros

(a) Clasificaciones contables y valores razonables
El cuadro que se presenta a continuacién muestra los importes en libros y los valares razonables de los activos financieros y pasivos financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor razonable, El

cuadro no incluye informacidn para los activos financieros y pasivos financieros no medidos al valor razonable si el importe en libros es una aproximacion razonable del valor razonable.

Al 31 de diciembre da 2015

Activos financieros medidos a valor razonable
Participacion propietaria residual en fideicomiso
Agcciones patrimoniales

Bonos de gobierno

Bonos privados

Fondos de inversién

Coertificados de inversidn

Activos financieros no medidos a valor razonable
Efectivo y equivalentes de efective

Acciones patrimoniales

Bonos de gobiemo

Bonos privados

Fondos de inversion

Depésitos a plazo

Cuentas por cobrar de seguros y otras, neto
Préstamos, neto

Intereses por cobrar

Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Depésitos de clientes

Emisiones de deudas y obligaciones

Obligacianes subordinadas

Cuentas por pagar y ctros pasivos

Valor en libros

Valor Razonable

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Totai
- - 11132620 11,132,620
10,166,036 25,379,190 472,263,728 507,808,954
7115952 13,044,980 203,938 20,364,880
18,528,665 16,754,673 29537950 64,821,288
948,008 31,551,130 - 32,499,138
- 2753066 - 2,753,086
36,758,661 89,483,049 513,138,236 639,379,946
5,171,280 34,349,283 - 39,520,563
450,846 30,333,553 - 30,784,399
- - 1,036,902,169 1,036,902,169
5,622,126 64,682,836 1,036,002,169 1,107,207,131

637 844,666
439,622,701

18,831,772

637,844,666
439,622,701
18,831,772

Mantenidos
Mantenidos Disponibles hasta Otros activos Pasivos
para neqociar paralaventa  vencimiento financieros financieros Total
11,132,620 0 0 0 o] 11,132,620
0 507,808,954 0 0 4] 507,808,954
0 20,364,880 0 0 4] 20,364,880
0 64,821,288 o 4] 0 64,821,288
0 32,499138 0 0 0 32,499,138
0 2,753,066 0 0 4] 2,753,068
11,132,620 628,247,326 0 0 0 638,379,948
0 ] 0 181,171,579 o 181,171,579
0 11,485,925 0 0 0 11,485,825
0 400,000 35,625,042 0 0 36,025,042
0 0 35,046,132 c 0 35,046,132
o] 5,033,940 0 4] 0 5,033,940
4] W] 109,785,439 0 0 109,785,439
Q 0 4] 124,922 569 0 124,922 569
0 0 Q 991,836,492 0 991,836,492
0 0 0 10,709,458 0 10,709,458
0 16,919,865 180,456,613  1,308,640,098 0 1,506,016,576
4] V] 0 0 631,195,169 631,195,169
4] 0 4] 0 438,026,965 438,026,965
4] Q 4] ] 17,800,000 17,800,000
Q Q 0 0 122,002,442 122,002,442
[1] 0 0 0 1,209,024,576 1,209,024,576

- 1,086,299,139 1,096,299,139
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Al 31 de diciembre de 2014:

Activos financieros madidos a valor razonable

Participacion propietaria residual en fideicomiso
Acciones patrimoniales

Bonos de gobiemo

Bones privados

Fondos de inversion

Certificados de inversion

Activos financieros no madidos a valor razonable
Efectivo y equivalentes de efectivo

Acciones patrimoniales

Bonos de gobiemo

Bonos privados

Fondaos de inversion

Depdsitos a plazo

Cuentas por cobrar de seguros y otras, nato
Préstamos, neto

Intereses por cobrar

Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Depdsitos de clientes

Emisiones de deudas y obligaciones

Obligaciones subordinadas

Cuentas por pagar y otros pasivos

Valor en libros

Valor Razonable

Mantenidos
Mantenidos Disponibles hasta Otros activos Pasivos
para negociar paralaventa vencimiento financieros financiaros Total
10,431,225 0 a 0 0 10,431,225
Q 524,848,531 0 0 0 524,848,531
0 18,761,755 0 o 0 18,761,755
0 53,142,715 0 g 0 53,142,715
G 23,952,878 o 0 0 23,952,878
it 3,442,987 0 0 0 3,442,987
10,431,225 624,148,866 0 0 4] 634,580,091
o a 4 179,640,006 0 179,640,006
0 15,108,247 0 0 ¢ 15,108,247
Q 229,046 37,228,711 0 Q 37,457,757
0 0 40,440,902 0 0 40,440,902
0 2,692,366 o 0 0 2,692,366
0 0 96,461,086 Q 0 95,461,086
0 0 0 90,215,237 0 90,215,237
0 0 0 796,312,460 0 796,312,460
0 0 0 10,344,260 0 10,344,260
0 18,029,659 174,130,699 1,076,511,963 0 1,268,672,321
0 0 0 0 547,199,143 547,199,143
0 0 0 0 344,404,953 344,404,953
H 0 0 0 19,200,000 19,200,000
it 0 0 0 98,171,888 08,171,888
Q it 0 0 1,008,975984 1,008,975,884

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
- - 10,431,225 10,421,225
10,971,542 54,414,090 459,462 899 524 848531
4,829,520 8,945,461 4 986,774 18,761,755
10,489,544 8,525,233 34,127,838 53,142,715
0 23,952,878 - 23,952,878
- 3,442 987 - 3,442 987
26,290,606 99,280,649 509,008,836 634,580,091
5,262,265 36,886,803 - 42,144,068
1,513,184 36,010,745 - 37,523,929
- - 839,334,819 839,334,819
6,775,449 72,807,548 839,334,819 915,007,816
- - 553045830 553,045830
- - 346,875,869 346,875,869
- - 20,364,242 20,364,242
- - 920,285,941 920,285 941
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(b) Medicién de los valores razonables
(i) Medicion de los valores razonables
Algunas de las politicas y revelaciones contables del Grupo requieren la medicién de los
valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no financieros.

El Grupo cuenta con un marco de control establecido en relacién con la medicion de los
valores razonables. Esto incluye un equipo de valorizaciéon que tiene la responsabilidad
general por la supervision de todas las mediciones significativas del valor razonabie,
incluyendo los valores razonables de Nivel 3, y que reporta directamente al Vicepresidente
de Finanzas e Inversiones.

El equipo de valorizacion revisa regularmente las variables no observables significativas y
los ajustes de valorizacion. Si se usa informacién de terceros, como cotizaciones de
corredores o servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, el equipo
de valoracién evaltia la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusién de
que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las NIIF, incluyendo el nivel
dentro de la jerarquia del valor razonable dentro del que deberian clasificarse esas
valorizaciones.

Los asuntos de valoracion significativos son informados a la Junta Directiva del Grupo.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, el Grupo utiliza datos de
mercado observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en
niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable que se basa en las variables
usadas en las técnicas de valoracion, como sigue:

Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos.

Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir, precios) o indirectamente (es
decir, derivados de los precios).

Nivel 3: datos para el activo o pasivos que no se basan en datos de mercados observables
(variables no observables)

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo puede
clasificarse en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicion
del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia def valor
razonable que la variable del nivel méas bajo que sea significativa para la medicion total.

E! Grupo reconoce las transferencia entre los niveles de la jerarquia de! valor razonable al
final del periodo sobre el que se informa durante el que ocurrié el cambio.
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(ii) Técnicas de valoracién

Tipo de
instrumento

Técnica de valoracion

Variables no observables
significativas

Interrelacion entre las
variables no observables
significativas y la medicién
del valor razonable

instrumentos de
patrimonio

e Enfoque de ingreso.
Fiujo descontado de
dividendos estimados
para un periodo de 5
afios, y un valor
terminal en base a una
perpetuidad estimada,
descontando tos flujos
al costo de capital de
la entidad valorada.
Para el calculo def
mismo se utiliza la
metodologia CAPM
(Modelo de Precios de
Activos de Capital),
gjustada por riesgo
pais.

¢ Enfoque de mercado,
ajustade por riesge de
liquidez.

Tasa de crecimiento del
ingreso anual proyectada
de la economia de
Panama, ajustada por el
giro del negocio (entre 4-
9%} y tasa de
perpetuidad estimada
entre 2-3%

Restriccién de 20% por
liquidez

El valor razonable estimado
aumentaria {disminuiria) si:

« |la tasa de crecimiento
anual de ingreso fuera
mayor (menaor);

» la perpetuidad fuera mayor
(menor).

Instrumentos de
deuda

Fiujos de efectivo
descontados a |la fasa de
rendimiento, segun curva
pais.

No aplica.

No aplica.

(i) Transferencia entre niveles de jerarquia
Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015, el Grupo transfirid acciones
patrimoniales por US$4,325,969 de costo a nivel 3, debido a que la Administracion
determind que existe suficiente informacién disponible para incluir a Teletenencias, S. A.
dentro del modelo interno de medicién a valor razonable, el cual se empezé a desarrollar a
partir del primer trimestre del afio 2015. Al ser la metodologia de valoraciéon proveniente
de un modelo interno que involucra tanto datos publicos como estimaciones se decidid
clasificarla dentro del nivel 3 de la jerarquia de valor razonable.
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(iv) Conciliacién de valores razonables Nivel 3
El siguiente cuadro muestra una conciliacion entre los saldos iniciales y los saldos finales
de los valores razonables Nivel 3,

Participacion

propietaria
residual en Acciones Bonos de Bonos
fideicomisos  patrimoniales gobierng privados Total
Saldo al 1 de enero de 2014 9,180,383 447,785,334 0 26,126,165 483,091,882
Total de ganancia o (pérdidas):
En el estado de resultados 509,338 0 0 0 509,338
En el estado de utilidades integrales 0 11,172,554 (8,904} 560,184 11,723,834
Compras 741,504 505,011 4,995,678 14,250,000 20,492,193
Liquidaciones D 0 0 (6,808,411 (6,808,411)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 10,431,225 459,462,899 4,986,774 34,127,938 509,008,836
Total de ganancia o (pérdidas):
En el estado de resultados 701,395 0 0 0 701,395
En el estado de utilidades integrales it 8,020,638 8,904 345,259 8,374,801
Compras 0 454,222 24,221,438 0 24,675,660
Liquidacicnes 0 0 (29,013,178) (4,935,247)  (33,948,425)
Transferidos hacia Nivel 3 0 4,325,969 0 0 4,325,969
Saldos al 31 de diciembre de 2015 11,132,620 472,263,728 203,938 29,537,950 513,138,236

(v) Andlisis de sensibilidad
Para los valores razonables de los instrumentos de patrimonio disponibles para la
venta, los cambios razonablemente posibles a la fecha de balance en una de las
variables no observables significativas tendrian los siguientes efectos, si las otras
variables se mantuvieran constantes:

Otro resuitado integral

Aumento Disminucidon
31 de diciembre de 2015
Variacién de la perpetuidad
{movimiento 1 pp) 131,831,412 (81,989,481}

: o
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(29) Administracion de riesgos de instrumentos financieros
Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero para una de las
partes y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte.

Los instrumentos financieros exponen al Grupo a varios tipos de riesgos. La Junta Directiva
del Grupo ha aprobado una Politica de Administracion de Riesgos, la cual identifica cada uno
de los principales riesgos a los cuales esta expuesto el Grupo. Para administrar y monitorear
los distintos riesgos a 10s que esté expuesto el Grupo, la Junta Directiva ha establecido el
Comité de Inversiones, el Comité de Cumplimiento, el Comité Directivo y el Comité de
Riesgo, Ios cuales estan conformados por directores y ejecutivos clave. Estos comités estan
encargados de monitorear, controlar y administrar prudentemente estos riesgos;
estableciendo politicas y limites para cada uno de dichos riesgos. También existe un Comité
de Auditoria, integrado por directores y ejecutivos claves del Grupo que vela por establecer
controles internos apropiados para la presentacion de la informacién financiera del Grupo.

Adicionalmente, las entidades bancarias y de seguros del Grupo estan sujetas a las
regulaciones de la Superintendencia de Bancos y la Superintendencia de Seguros vy
Reaseguros en Panama; Superintendencia de Bancos y Otras Entidades Financieras en
Nicaragua; Superintendencia General de Seguros de Costa Rica; y Superintendencia de!
Sistema Financiero de la Republica de El Salvador, en lo concerniente a los riesgos de
liquidez, crédito y niveles de capitalizacion, entre otros.

Los principales riesgos identificados por el Grupo son los riesgos de crédito, liquidez y
financiamiento, de mercado, operacional y de administracion de capital.

(a) Riesgo de crédito
Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero que es propiedad del Grupo
no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer de
conformidad con los términos y condiciones pactados al momento en que el Grupo
adquirié u originé el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de credito, las politicas de administracién de riesgo establecen los
terminos y condiciones que debe cumplir cada préstamo otorgado por las companias del
Grupo. Adicionalmente, las compafias del Grupo cuentan con un Departamento de
Crédito que analiza cada solicitud de préstamo, realiza las investigaciones pertinentes,
valida y certifica el cumplimiento de las Politicas de Crédito, y presenta y sustenta dicha
solicitud ante el Comité de Crédito. El Comité de Crédito asignado por la Junta Directiva
vigila el cumplimiento de las Politicas de Crédito de cada préstamo aprobado.
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El siguiente cuadro analiza los instrumentos financieros del Grupo gue estan expuestos al

riesgo de credito y su correspondiente evaluacion:

Inversiones en instrumentos de

Seguros y otras cuentas por

Préstamos deuda cobrar
2015 2014 2015 2014 2015 2014

Analisis de cartera individual:

Monto bruto evaluado 17,111,439 7.084,385 203,149,342 175,743,108 17,748,164 16,801,331

Provision por deterioro {2,216,814) (3,615,223) 0 0 (23,334 {98,544)

Manto bruto, neto de provision 14,894,625 3,469,162 203,148,342 175,743,108 17,724,830 16,702,787
Anzlisis de cartera colectiva:

Monto bruto evaluado 979,812,168 797,115,272 76,779,125 84,395,319 108,476,862 74,523,210

Provision por deterioro {2,870,301) {4,271,974) 0 [ {1,279,123) (1,010,760}

Monto bruto, nete de provisién 976,941,867 792,843,208 76,779,125 84,395,319 107,197,739 73,512,450

081,836,492 796,312,460 279,928 467 260,138,427 124,922,569 90,215,237

A continuacién se presenta la antigledad de la morosidad de la cartera de préstamos:

2015 2014
Corriente 930,194,879 743,160,499
De 01 a 120 dias 62,739,954 53,363,694
Mas de 120 dias y vencidos 4,185,306 7,886,342
997,120,139 804,410,535
Comisiones no devengadas (196,532) {210,878)
Provision (5,087,115) (7,887,197)
991,836,492 796,312,460

La antigledad de las cuentas por cobrar de seguros y ofras se presenta a continuacion:

2015 2014

Saldo Deterioro Saldo Deterioro

Por vencer 55,543,682 745,707 37,419,705 0
Corriente 24,308,719 77,791 25,450,619 38,627
De 1 a 30 dias 15,480,077 40,777 9,409,890 78,246
De 31 a 60 dias 5,604,767 57,378 5,238,039 103,314
De 61 2 90 dias 2,524,253 75,636 2,365,805 121,591
Mas de 90 dias 22,673,528 305,168 11,440,483 767,526
126,225,026 1,302,457 91,324,541 1,109,304

o Deterioro en préstamos, inversiones y depdsitos con bancos

El deterioro para los préstamos, inversiones y depdsitos con bancos se determinan
comparando el valor en libros del activo con el valor estimado recuperable de este activo.

Morosidad sin deterioro de los préstamos, inversiones y depdsitos con bancos

San considerados en morosidad sin deterioro, los préstamos, inversiones y depdsitos con
bancos en donde los pagos contractuales de capital e intereses pactados estan morosos
pero contractualmente el Grupo no considera gue exista una pérdida por deterioro basado
en el nivel de garantias disponibles sobre los montos adeudados al Grupo.
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Préstamos renegociados

Los préstamos renegociados son aquellos a los cuales se les ha hecho una
reestructuracién debido a algun deterioro en la condicién financiera del deudor, y donde el
Grupo considera conceder algun cambio en los parametros de crédito. Estos préstamos
una vez son reestructurados se mantienen en esta categoria independientemente de
cualquier mejoramiento en la condicion del deudor posterior a la reestructuracion por
parte del Grupo.

Reservas por deterioro

El Grupo ha establecido reservas para deterioro, las cuales representan una estimacion
sobre las pérdidas incurridas en la cartera de préstamos. Los componentes principales
de estas reservas estan relacionados con riesgos individuales, y la reserva para pérdidas
en préstamos establecida de forma colectiva considerando un grupo homogéneo de
activos con respecto a pérdidas incurridas, identificadas en préstamos sujetos a un
deterioro individual.

Politica de castigos

El Grupo determina el castigo de un grupo de préstamos después de efectuar un analisis
de las condiciones financieras hechas desde que no se efectio el pago de la obligacién y
cuando se determina que la garantia no es suficiente para el pago completo de la facilidad
otorgada. Para los préstamos de montos menores, los castigos generalmente se basan
en el tiempo vencido del crédito otorgado.

El Grupo mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes correspondigntes
a hipotecas sobre las propiedades y otras garantias sobre este activo. Las estimaciones
del valor razonable estan basadas en el valor del colateral segun sea el periodo de tiempo
del crédito y generalmente no son actualizadas excepto si el crédito se encuentra en
deterioro en forma individual. El colateral generalmente no estd supeditado a los
préstamos © adelantos bancarios efectuados, excepto cuando las inversiones mantenidas
forman parte de un valor comprado bajo acuerdo de reventa y también se consideran los
valores bajo acuerdo de recompra, que son sobre las inversiones.

La estimacion del valor razonable de las garantias y otras garantias sobre estos activos
financieros se detallan a continuacién:

2015 2014
Hipotecaria 895,445,063 760,964,226
Préstamos perscnales con garantia parcial 38,415,872 34,165,418
Prendaria 311,810,213 223,293,609
Otras 88,863,118 78,591,983

1,334,534,266 1,097,015,236

El Grupo monitorea la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacion geogréfica.
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El analisis de la concentracion de los riesgos de crédito es el siguiente:

inversiones en instrumentos de Cuentas por cobrar de seguros

Préstamos deuda y otros
- - 2015 2014 2015 2014 2015 2014

Concentracion por Sector
Corporativo 120,931,136 135,564,254 182,280,301 159,271,095 68,386,409 51,523,257
Consumo 637,668,616 508,821,793 0 0 23,133,450 22,678,124
Otros sectores 238,520,387 160,024,488 57,648,166 100,867,332 34,705,167 17,123,160
907,120,139 804,410,535 279,928,467 260,138,427 126,225,026 91,324,541

Concentracion Geografica
Panama 307,619,580 233,429,185 179,238,704 177,391,266 97,209,827 63,509,621
Nicaragua 529,017,042 439,747,820 54,619,742 53,348,831 12,361,635 9,801,457
E! Salvador 126,629,172 110,109,271 3,983,034 729,028 3,092,624 5,722,335
Colombia 33,854,336 21,124,259 4,148,975 0 104,090 528,686
Costa Rica 0 4] 20 868,863 16,137,162 11,314,393 8,266,735
El Caribe 0 0 5,589,182 1,026,750 76,483 0
Estados Unidos 0 0 330,000 957,585 517,486 430,490
Resto de América 0 0 11,151,967 10,547,805 22104 764,930
Europa 0 0 0 0 1,436,384 2,300,287
997,120,139 804,410,535 279,928,467 260,138,427 126,225,026 91,324,541

Las concentraciones geograficas de préstamos estan basadas en la ubicacién del deudor y
las de inversiones y depdsitos estan basados en la ubicacion del emisor.

(b) Riesgo de liquidez y financiamiento
El riesgo de liquidez es el riego de que una entidad encuentre dificultades para cumplir
con sus obligaciones asociadas con los pasivos financieros que son liquidados mediante
la entrega de efectivo o de otro activo financiero ¢ el financiamiento de activos a largo
plazo con pasivos a corto plazo.

Administracion del riesgo de liquidez

Las politicas de administracion de riesgo establecen limites de liquidez que determinan la
porcion de los activos del Grupo que debe ser mantenida en instrumentos de alta liquidez;
limites de composicidn de financiamiento; limites de apalancamiento; y limites de plazo.

El Grupo esta expuesto a requerimientos diarios sobre sus fondos disponibles a causa de
retiros en depdsitos y de ahorros, vencimiento de depésitos a plazo y obiigaciones,
desembolsos de préstamos y garantias.

Las Juntas Directivas de las subsidiarias fijan limites sobre la proporcion minima de
fondos gque estan venciendo disponibles para cumplir con dichos requerimientos y sobre el
nivel minimo de facilidades bancarias y otras facilidades de préstamos que deben existir
para cubrir los retiros en niveles inesperados de demanda.

: c

5




GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

El siguienie cuadro detalla los pasivos del Grupo agrupados por sus vencimientos
remanentes con respecto a la fecha de vencimiento contractual:

Valor en Monto Nominal De1as Masde 5
2015 libros Bruto Salidas Hasta 1 afio afios afos
Depasitos de clientes 631,195,169 649,959,176 519,956,892 129,752,513 249,771
Emisiones de deuda y obfigaciones 438,026,965 457,629,177 189,729,016 225,636,966 42,263,195
Qbligaciones subordinadas 17,800,000 23,429,118 2612012 13,920,605 6,896,501
Cuentas por pagar y otros pasivos 121,996,451 138,143,939 137,574,661 568,278 0
1,208,018,585 1,268,161,410 849,872,581 369,879,362 49,409,467
Valor en Monto Nominal Detabs Masde5
2014 librgs Bruto Salidas Hasta 1 afio anos anos
Depdsitos de clientes 547,199,143 568,690,490 439,610,784 129,065,144 14,562
Emisiones de deuda y obligaciones 344,404,953 441,205,206 205,858,788 214,681,423 20,664,995
Obligaciones subordinadas 19,200,000 25,980,568 2,649,388 11,463,064 11,868,116
Cuentas por pagar y otros pasivos 98,171,888 98,171,888 83,924,850 195,066 4,052,172
1,008,975,984 1,134,048,152 742,043,610 355,404,697 36,599,845

(c) Riesgo de mercado

Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero del Grupo 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 reaccidn de los participantes de los
mercados a eventos politicos y econdmicos, ante las pérdidas latentes como a ganancias
potenciales. El objetivo de la administracion del riesgo de mercado, es el de administrar y
vigilar las exposiciones de riesgo, y que las mismas se mantengan dentro de los
parametros aceptables optimizando el retorno del riesgo.

Los riesgos de mercado estdn enfocados a los riesqos de pérdida derivados de
movimientos adversos en los precios de los productos en los mercados financieros donde
se mantengan posiciones, con relacion a las operaciones que figuren tanto dentro como
fuera del estado de situacion financiera. Se identifican dentro de este grupo los riesgos
inherentes en las operaciones de crédito, inversiones, tasa de interés, tipos de cambio y
riesgo pais.
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£

Administracién de Riesgo de Mercado

La administracion de este riesgo es supervisada por el Comité Directivo que se retine
semanalmente. Se presentan informes regulares que detallan tasas, vencimiento y
montos de depositos e instrumentos financieros dentro del portafoiio de inversiones. De
realizarse alguna inversidn mayor a US$1,000,000, esta se debe presentar a la Junta
directiva del Grupo, quienes se rednen mensualmente, para su aprobacion.
Sustancialmente todos los activos y pasivos estan denominados en ddlares de los
Estados Unidos de América o en balboas.

A continuacion se presentan detalladamente la composicién y analisis de cada uno de los
tipos de riesgos de mercado:

o Riesgo de tasa de cambio: es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero
fluctie como consecuencia de variaciones en las tasas de cambio de las monedas
extranjeras, y otras variables financieras, asi como la reaccion de los participantes
de los mercados a eventos politicos y econémicos. Para efectos de las normas
contables este riesgo no procede de instrumentos financieros que no son partidas
monetarias, ni tampoco de instrumentos financieros denominados en la moneda
funcional.

»  Riesgo de fasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable. El riesgo de
tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés de valor razonable
son los riesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento
financiero fluctien debido a cambios en las tasas de interés del mercado.

El Grupo asume una exposicion a los efectos de fluctuaciones en los niveles
prevalecientes de tasas de interés del mercado tanto en su riesgo de valor
razonable como en el de su riesgo de flujo de fondos. Los margenes de interés
pueden aumentar como resultado de dichos cambios pero pueden reducirse o crear
pérdidas en el evento que surjan movimientos inesperados. Mensualmente, la Junta
Directiva revisa el comportamiento de las tasas de interés de los activos y pasivos,
mide el impacto del descalce en los resultados del Grupo y toma las medidas
apropiadas para minimizar repercusiones negativas en los resultados financieros del
Grupo.

" N




GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

A continuacion se detalla la exposicién del Grupe a los riesgos de interés, asi:

Activos
Depositos que generan intereses
Activos financieros mantenidos para negociar

Bonos y ofras inversiones disponibles para la

venta que generan intereses

Bonos mantenidos hasta su vencimiento
Depdésitos a plazo

Préstamos por cobrar

Total de los activos

Pasivog

Depésitos de clientes que genaran intereses
Emisiones d& deuda y cbligaciones
Obligaciones subordinadas

Total de pasivos

Total margen de sensibilidad de intereses

Activos
Depositos gue generan intergses
Activos financieros mantenidos para negociar

Bonos y otras inversiones disponibles para la

venta que generan intereses

Bonos mantenides hasta su vencimiento
Cepdsitos a plazo

Préstamos por cobrar

Total de los activos

Pasivos

Depdsitos de clientes que generan intereses
Emisiones de deuda y cbligaciones
Cbligaciones subordinadas

Total de pasivos

Total margen de sensibilidad de intoreses

2015
Mds de 5
Hasta 1 afo 1-5 anos afos Reseivas Total
72580961 58,538 ¢ 72.639.499
11,132,620 Q o] 0 11,132,620
5,533,254 61,516,969 22,422,019 0 85,472,242
2,558,516 38,540,655 29,572,003 0 70,671,174
88,550,002 20,285,437 0 0 109,785,439
853,875,971 $,200,382 31,630,440 (2,870,307} 9991,836 492
1,135,181,324 129,601,281 83,624,462 {2,870,301) 1,345,537.466
477,044,755 115,503,093 195,000 4] 592,742,818
341,441,007 65,130,837 31,455,121 0 438,026,965
17,800,000 0 0 { 17,800,000
836,285,732 180,633,930 31,650,121 0 1,048,569,783
298,895,592 {51.031,949) 51,974,341 (2.870,301) 286,967,683
2014
Més deb
Hasta 1_afio 1-5 afos arfios Reservas Total
70,892,800 46,000 0 70,938,800
10,431,225 ¢ 4] o) 10,431,225
8,089,358 45,020,126 22,466,978 4] 75576 503
1,095,478 38,130,083 38,444,082 0 77,669,613
25,516,636 70,944,450 0 0 96,461,086
754,982 366 11,388,425 33,407 6807 13,465,938) 796,312 460
871,007,904 165,529,054 94,318,667 {3,465,938) 1,127,389,687
339,113,279 70,218,485 95,008,102 o] 504,339,866
157,330,652 110,707,805 76,366,496 344,404,953
19,200,000 0 0 19,200,000
515,643,931 180,826,290 171,374,598 0 £67.944,819
355,363,973 {15,397,238) {77,055,931) {3,465,938) 259,444,868
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(@)

(e)

Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas,
relacionadas con los procesos del Grupo, de personal, tecnologia ¢ infraestructuras, y de
factores externos gque no estén relacionados a riesgos de crédito, mercado vy liquidez,
tales como los que provienen de requerimientos legales y regulatorios y del
comportamiento de ios estdndares corporativos generalmente aceptados.

El objetivo del Grupo es el de manejar el riesgo operacional, buscando evitar pérdidas
financieras y dafios en la reputacion de cualquiera de las subsidiarias del Grupo.

La principal responsabilidad para el desarrollo e implementacién de los controles sobre el
riesgo operacional, estan asignadas a ia administracion superior dentro de cada area de
negocio. La gerencia general de cada subsidiaria monitorea los riesgos operativos de
importancia apoyado en su equipo gerencial y disefia e impiementa controles adecuados
que mitigan aquellos riesgos operativos de importancia. Se desarrollan y se mantienen
las politicas y procedimientos que formalizan estos controles. Todas las politicas antes
de ser implementadas son aprobadas por la gerencia general de cada subsidiaria.

Durante el periodo, la gerencia general junto a su equipo gerencial realiza evaluaciones
continuas sobre la efectividad en el disefio y operacion de los controles claves. Las
debilidades en el disefi¢o o funcionamiento de l0s procesos son atacados de inmediato
para prevenir errores futuros.

Esta responsabilidad es apoyada por el desarrollo de estandares para administrar el
riesgo operacional, desarrollado e implementado por la gerencia general en las siguientes
areas:

o Aspectos sobre la adecuada segregacion de funciones, incluyendo la independencia
en la autorizacién de transacciones.

. Requerimientos sobre el adecuado monitoreo y conciliaciones de transacciones.

. Cumplimiento con fos requerimientos regulatorios y legales.

. Documentacion de controles y procesos.

. Reporte de pérdidas en operaciones y las propuestas para la solucidn de las
mismas.

. Desarrollo del plan de contingencia.

. Desarrollo de entrenamiento al personal del Grupo.

° Aplicacién de normas de ética en el negaocio. '

) Desarrollo de actividades para mitigar el riesgo, incluyendo politicas de seguridad.

Estas politicas establecidas por el Grupo, estdn soportadas por un programa de
revisiones periédicas, y estan vigiladas por el departamento de Auditoria Interna. Los
resultados de estas revisiones son discutidas con el personal encargado de cada unidad
de negocio, y se remiten resumenes sobre estos aspectos al Comité de Auditoria.

Administracion de capital

La politica de la administracién es de mantener una estructura de capital sélida, la cual
pueda sostener el futuro crecimiento del negocio. El Grupo reconoce la necesidad de
mantener un balance entre 10s retornos a los accionistas y la adecuacién de capital
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requerida por los entes reguladores. El capital en acciones comunes emitidas al 31
diciembre de 2015 es de US$53,200,632 (2014: US$51,191,914).

Las operaciones del Grupo estan individualmente reguladas, y cumplen con los
requerimientos de capital, a los cuales esta sujeto, para ¢l periodo evaluado.

(30) Estimaciones contables criticas y juicios en la aplicacién de politicas contables
El Grupo efectia estimados y presunciones que afectan las sumas reportadas de los activos
y pasivos dentro del siguiente afo fiscal. Los estimados y decisiones son continuamente
evaluados y estan basados en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo
expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.

(@)

(b)

(c)

Pérdidas por deterioro sobre primas y otras cuentas por cobrar

El Grupo revisa sus portafolios de primas y otras cuentas por cobrar para evaluar el
deterioro por lo menos sobre una base trimestral. Al determinar si una pérdida por
deterioro debe ser registrada en el estado consolidado de resultados, el Grupo toma
decisiones en cuanto a si existe una informacion observable que indique que existe una
reduccién que puede ser medida en los flujos de efectivo futuros estimados de un
portafolioc de cuentas por cobrar antes que la reduccién pueda ser identificada con una
cuenta individual en ese portafolio. Esta evidencia incluye informacién observable que
indique que ha habido un cambio adverso en la condicién de pago de los clientes en un-
grupo, o condiciones economicas nacionales o locales que los correlacionen con
incumplimientos en activos en el grupo. La Administracién usa estimados basados en la
experiencia de pérdida histérica por activos con caracteristicas de riesgo de crédito y
evidencia objetiva de deterioro similar a aquellos en el portafolio cuando programa sus
flujos futuros de efective. La metodologia y presunciones usadas para estimar la suma
y el tiempo de los flujos de efectivo futuros son revisadas regularmente para reducir
cualquier diferencia entre los estimados de pérdida y la experiencia actual de pérdida.

Pérdidas por deterioro sobre préstamos y anticipos

El Grupo revisa sus carteras de préstamos en la fecha de cada estado consolidado de
situacién financiera para determinar si existe una evidencia objetiva de deterioro en un
préstamo o cartera de préstamos que debe ser reconocida en los resultados del
periodo.

E! Grupo utiliza su mejor juicio para determinar si hay informacion observable que pueda
indicar un deterioro medible en un grupo de préstamos utilizando estimados basados en
experiencia histérica de pérdidas de préstamos con caracteristicas similares al momento
de predecir los flujos futuros recuperables de estas operaciones.

Deterioro en inversiones en valores

E! Grupo determina que las inversiones en valores tienen deterioro cuando ha habido
una disminucion significativa o prolongada en el valor razonable por debajo de su costo.
Esta determinacion de que es significativa o prolongada requiere juicio. Adicionalmente,
el deterioro puede ser apropiado cuando existe evidencia de un deterioro en la salud
financiera del emisor, desempefic de la industria y el sector, cambios en la tecnologia y
en flujos de efectivo operativos y financieros.

- M

A




GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(d)

(e)

Impuestos sobre la renta

El Grupo esta sujeto a impuestos sobre la renta en varias jurisdicciones. Estimados
significativos se requieren al determinar la provisién para impuestos sobre la renta.
Existen muchas transacciones y célculos para los cuales la determinacion del impuesto
final es incierta durante el curso ordinario de negocios. El Grupo reconoce obligaciones
por asuntos de auditorias de impuestos anticipadas basadas en estimados de que si
habra obligacidn de pagar impuestos adicionales. Cuando el resultado fiscal final de
estos asuntos es diferente de 1as sumas que fueron inicialmente registradas, dichas
diferencias impactaran las provisiones por impuestos sobre la renta e impuestos
diferidos en el periodo en el cual se hiz¢ dicha determinacion.

Reclamos y beneficios de los tenedores de pdlizas

Seguros General

Los estimados del Grupo para el establecimiento de las provisiones correspondientes y
los valores asociados recuperables de Ilos reaseguradores, son continuamente
revisados y actualizados, y los ajustes que resultan de estas revisiones son reflejados
en los resultados.

E! proceso confia en las presunciones basicas de experiencia pasada, ajustadas por los
efectos de los desarrollos corrientes y tendencia probables; que constituye una base
apropiada para predecir los eventos futuros.

(i) Contratos de seguros general - responsabilidades generales
Caracteristicas del producto
E! Grupo emite seguro de responsabilidades generales sobre base local. En estos
contratos existe el otorgamiento de una compensaciéon monetaria que es pagada
por los dafios corporales sufridos por terceros.

El seguro de responsabilidad se considera de reporte a largo plazo. La velocidad
del reporte de los reclamos vy la liquidacion de los reclamos es una funcién de la
cobertura especifica provista, la jurisdiccion y las clausulas especificas de la poliza
tal como retenciones autoaseguradas. Estos numerosos componentes sustentan
1a linea de productos de responsabilidades generales. Algunos de estos tienen un
patron de page relativamente moderado {donde muchos de 10s reclamos por un
ano de ocurrencia especifico son cerrados dentro de 3 6 5 afios), mientras que
otros pueden tener periodos extremos tanto en su reporte y el pago de los
reclamos

(i) Contratos de seguros general - propiedades
Caracteristicas del producto
El seguro de propiedades indemniza, sujeto a cualquier Iimite o exceso, al tenedor
de la poliza contra dafios o pérdidas de su propiedad material y las interrupciones
del negocio que se originan en estos danos.

La utilidad de este producto se deriva del total de la prima cargada a los tenedores

de poliza menos las cantidades pagadas para cubrir los reclamos y los gastos
incurridos por el Grupo. Existe también cierto margen limitado del Grupo a ganar
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(iii)

ingreso por inversién en el lapso entre la recepcion de la prima y el pago de los
reclamos.

El evento que origina un reclamo por dafios a un edificio o el contenido,
generalmente ocurre de forma imprevista (al igual que en incendio y robo) y la
causa es facilmente determinable. El reclamo por lo tanto sera notificado
prontamente y puede ser procesado sin demora. El negocio de propiedades es por
lo tanto clasificado como de corto plazo.

Contratos de seguros de personas

Caracteristicas del producto

La provision sobre pdlizas de vida individual a largo plazo se utiliza para hacerle
frente al pago de las indemnizaciones en el momento de un fallecimiento ¢ una
incapacidad de un asegurado.

Las provisiones para los contratos de seguros sobre pdlizas de vida se caiculan
utilizando métodos actuariales generalmente aceptados, en donde dicha reserva se
determina calculando el valor presente de los beneficios futuros menos el valor
presente de las primas futuras. Estos calculos se hacen asumiendo ciertas
hipétesis con respecto a la mortalidad, morbilidad v tasas de interés.

En aquellas pélizas donde se ha considerado el pago de dividendos dependiendo
de las inversiones del Grupo, se ha establecido las provisiones correspondientes
para pagar dichos dividendos.

En aquellas pdlizas que se permite el pago variado de primas (Vida Universal) la
cantidad que se incluye en las provisiones corresponde al valor presente de los
beneficios futuros pagaderos a los tenedores de pélizas menos el valor presente de
las primas no pagadas por los tenedores. Ademas, se consideran la prima neta
nivelada, la prima de la metedologia actuanal y la prima garantizada suficiente a la
edad de vencimiento de 95 anos.

El calculo de la provision se ha hecho utilizando tasas de interés entre el 3.0% y el
5.5% al igual que en afios anteriores.

Estrategia de reaseguro

El Grupo reasegura una porciéon del riesgo que suscribe con el fin de controlar su
exposicién a pérdidas y para proteger sus recursos de capital. El Grupo contrata una
combinacién de tratados proporcionales y no proporcionales para reducir la exposicion
neta.

El Comité Directivo es responsable de indicar el criterio minimo de seguridad para un
reaseguro aceptable y de monitorear la compra de reaseguro con este criterio.

Adicionalmente, los suscriptores estan permitidos a contratar reaseguro facultativo en
algunas circunstancias especificas. Todas las contrataciones de reaseguro facultativo
estan sujetas a pre aprobacién y el total gastado en reaseguro faculiativo es
monitoreado mensualmente.
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(g) Estrategia de suscripcion

h)

{

)

(k)

La estrategia de suscripcién del Grupo busca diversidad para asegurar una cartera
balanceada y se basa en una cartera compuesta por un gran numero de riesgos
similares sobre un nimero de anos y, como tal, se considera que esto reduce la
variabilidad de los resultados.

Esta estrategia se ejecuta a través de autorizaciones de suscripcion detalladas que
indican los limites que se pueden emitir por tamafio de linea, clase de negocio, territorio
e industria a fin de obligar la seleccidn apropiada del riesgo dentro de la cartera. Todos
los contratos que no son de vida individual son anuales por naturaleza y se tiene el
derecho de rechazar la renovacion de cambiar los términos y condiciones del contrato al
momento de la renovacion.

Exposicion relacionada con eventos catastréficos

La probabilidad de pérdidas significativas para la aseguradora se origina de eventos
catastroficos, tales como inundaciones, tormentas o dafios por terremotos. Las técnicas
y presunciones que la aseguradora utiliza para calcular estos riesgos son las siguientes;

+ Medicidn de las acumulaciones geograficas
* Reaseguro de exceso de pérdidas que ha sido comprado para proteger los riesgos
retenidos de la cartera.

Exposicion a limites de pérdida no lineales (stop loss non-linearities)

Las politicas del Grupo para mitigar la exposicion al riesgo incluye la utilizacion de
caracteristicas de limites de pérdidas (stop loss) y excesos de pérdidas contra algunos
riesgos de seguro.

Riesgo de liquidez

El Grupo tiene gque cumplir con necesidades minimas en sus recursos de efectivo,
principalmente de reclamos que se originan en Ios contratos de seguro general. Existe
por lo tanto el riesgo de que el efectivo no esté disponible para liquidar los pasivos
cuando es requerido a un costo razonable. El Grupo administra este riesgo
estableciendo limites minimos en la proporcidon de los activos que se vencen que
estaran disponibles para pagar estos pasivos y también especificando un nivel minimo
de facilidades de sobregiro que pueden ser utilizadas para cubrir los vencimientos de
los reclamos vy los rescates a niveles inusualmente altos.

Riesgo de reaseguro

El Grupo cede las primas en reaseguro para limitar su exposicion a las pérdidas por
suscripcion de acuerdo a varios contratos que cubren riesgos individuales, riesgos de
grupos 0 bloques de negocios definidos, sobre una base proporcional y excesos de
pérdida operativa y catastréficas para la cartera de ramos generales y colectivos de
vida, salud y accidentes personales. En cuanto al ramo de vida, el reaseguro esta
contratado con base en término anual renovable y sobre bases de exceso de pérdida.
Estos acuerdos de reaseguro distribuyen el riesgo y minimizan los efectos de las
pérdidas. La cantidad de cada riesgo retenido depende de la evaluacion del Grupo del
riesgo especifico y esta sujeto, en algunas circunstancias, a los limites maximos
basados en las caracteristicas de las coberturas. De acuerdo a los términos de los
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contratos de reaseguro, el reasegurador se compromete a reembolsar la cantidad
cedida en el caso de reclamos pagados. Sin embargo, la aseguradora es la
responsable frente a los tenedores de las pdlizas con respecto al sequro cedido si algdn
reasegurador falla en el cumplimiento de la obligacion que asume.

Para el negocio a largo plazo, el nivel de reaseguro requerido es evaluado con el uso de
modelos de la exposicion de la aseguradora a los riesgos de vida. Las proyecciones
financieras producidas de estos modelos son basadas en un nGmero de escenarios
posibles proveyendo un andlisis detallado de exposiciones potenciales.

Cuando se selecciona a un reasegurador, la aseguradora considera su seguridad
relativa. La seguridad del reasegurador es evaluada de acuerdo a la informacién de las
calificaciones publicas y aquellas de investigaciones internas.

Riesgo de actividades fiduciarias

Las actividades fiduciarias comprenden la prestacion de serviciocs de manejo y
administracién de fondos de pensiones, garantias y otros por cuenta de terceros. Estos
activos se administran en cuentas fiduciarias las cuales no forman parte de estos
estados financieros. El riesgo maximo al que estaria expuesta [a aseguradora se
concentra en reclamos por administracién negligente o bajos rendimientos. La
administracion mantiene un control adecuado para reducir este riesgo.
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{m) Entidades estructuradas no consolidadas

El Grupo administra algunas entidades estructuradas no consolidadas segun sus
programas de titularizacién que son dirigidas con base en criterios predeterminados que
son parte del disefio inicial de estos fideicomisos.

El siguiente cuadro describe los tipos de entidades estructuradas en las cuales el Grupo
mantiene una paricipacion ¢ actua como patrocinador de las mismas. El Grupo se
considera patrocinador de una entidad estructurada cuando facilita el establecimiento de
ésta.

Participacion
mantenida por el
Grupo sobre el

Tipo Naturaleza y propésito Fideicomiso total de la emisién
Fideicomisos de Generar:
titularizacién de + Fondos para las Octavo Fideicomiso de Bonos 9.8%
préstamos actividades de de Préstamos Hipotecarios
prestamos del
Grupo. Noveno Fideicomiso de Bonos 21.6%
*» Margende de Prastamos Hipotecarios
ganancia a través
de la venta de Décimo Fideicomiso de Bonos 20.8%
activos a los de Préstamos Hipotecarios
inversionistas.
*  Honorarios por Onceavo Fideicomiso de Bonos 27.2%
administraciony | de Préstamos Hipotecarios
manejo de cartera
de préstamos. Doceavo Fideicomiso de Bonos 19.6%

L ] de Préstamos Hipotecarios
Estos fideicomisos estan

financiados a través de la
venta de fos instrumentos
de deuda.

(31) Principales leyes y regulaciones aplicables
Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de Panama se detallan a
continuacién:

{(a) Operaciones y Practicas Contables de Seguro

(b)

Las operaciones de seguros y reaseguros en Panama estan reguladas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros. En abril de 2012 entré a regir la ley No. 12
del 3 de abril de 2012 que regula la actividad de seguros.

Ley de Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, ias entidades financieras
que otorgan préstamos hipotecarios que no excedan de US$120,000 con intereses
preferenciales, reciben el beneficio anual de un crédito fiscal por los primeros quince
(15) afios de vida del préstamo a paniir de julio de 2010 segun la ley 8 del 15 de marzo
de 2010 y Decreto Ejecutivo No. 539 de 30 de noviembre de 2011, se aumenta el
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(c)

(d)

(e)

beneficio de un crédito fiscal por los primeros (15) afios por la suma equivalente a la
diferencia entre los ingresos que la entidad financiera hubiese recibido en caso de haber
cobrado la tasa de interés de referencia del mercado, que haya estado en vigor durante
ese ano y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de intereses con relacién a
cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales.

La Ley 3 de mayo de 1985 de la Reptiblica de Panama, establece que el crédito fiscal
puede ser utilizado para el pago de impuestos nacionaies, incluyendo el impuesto sobre
la renta. El crédito fiscal bajo la Ley 11 de septiembre de 1990, mediante la cual se
prorroga la ley anterior, y la Ley 28 de junio de 1995, establece que puede ser utilizado
unicamente para el pago del impuesto sobre la renta. Si en cualquier afo fiscal la
entidad financiera no pudiere efectivamente utilizar todos los créditos fiscales a que
tenga derecho, entonces podra utilizar el crédito excedente durante los tres afios
siguientes, a su conveniencia, o transferirlo, en todo ¢ en parte, a otro contribuyente.

Al 31 de diciembre de 2015, la subsidiaria La Hipotecaria (Holding) Inc. registré neto de
provision la suma de US$5,744,066 (2014: US$5,128,190), coma ingresos de intereses
preferenciales sobre la cartera de préstamos hipotecarios residenciales.

Al 31 de diciembre de 2015, el crédito fiscal por realizar se incluye en las cuentas por
cobrar del estado consolidado de sitvacidon financiera y el mismo asciende a
US$6,800,239 (2014: US$2,405,082). Ver Nota 8.

At 31 de diciembre de 2015, la subsidiaria realizd ventas por US$1,397,144 (2014:
US$6,396,471), generando una ganancia de UUS$20,957 (2014: US$95,947).

Ley Bancaria

Las operaciones bancarias de Panamg estdn requladas por la Superintendencia de
Bancos de Panama de acuerdo a la legislacién establecida por el Decreto Ley No. 9 de
26 de febrero de 1998, modificado por el Decreto Ley 2 del 22 de febrero de 2008.

Ley de Fideicomiso
Las operaciones de fideicomiso en Panama estan reguladas principalmente por la
Superintendencia de Bancos de acuerdo a la legislacién establecida en la Ley No.1 del
5 de enero de 1984.

Ley de Valores

Las operaciones de emisor y puesto de bolsa en Panama estan reguladas por la
Superintendencia del Mercado de Valores (antes Comisidn Nacional de Valores) de
acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999.

La ley 67 de 1 de septiembre de 2011 establece el sistema de coordinacién y
cooperacion interinstitucional entre los entes de fiscalizacién financiera y crea la
Superintendencia del Mercado de Valores reformando el Decreto Ley No. 1 de 1999y la
Ley 10 de 1993 y se dictan otra disposiciones.
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A fin de dar cumplimiento al articulo 121 del Decreto 67 del 12 de septiembre de 2011,
se publica en Gaceta Oficial No. 26979 -A del 23 de febrero de 2012, el Texto Unico
ordenado por la Asamblea Nacional, que comprende el Decreto Ley 1 el Decreto Ley 1
de 1999 y sus leyes reformatorias, y el Titulo Il de la Ley 67 de 2011 Sobre el mercado
de valores en la Republica de Panama y la Superintendencia del Mercado de Valores.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de Nicaragua se detallan a
continuacion:

(a) Ley de Seguros, Reaseguros y Fianzas

(b)

Ley 733 del 17 de agosto de 2010, publicada en la Gaceta No. 162, 163 y 164 del 25, 26
y 27 de agosto de 2010, respectivamente.

Ley General de Bancos y Normas Prudenciales

Los bancos en Nicaragua se rigen bajo el réegimen de ley No. 561, Ley General de
Bancos, Instituciones Financieras No Bancarias y Grupos Financieros. El organismo
regulador de los Bancos es la Superintendencia de Bancos y de Otras instituciones
Financieras.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de El Salvador se detallan a
continuacion:

(a)

(b)

(c)

()

Céodigo de Comercio

Las actividades relacionadas con los actos de comercio, las cosas mercantiles, asi
como las sociedades en general, estan reguladas en El Salvador por el Cédigo de
Comercio, de acuerdo al Decreto Ley N° 671 de 08 de mayo de 1970.

Ley de Sociedades de Seguros

La constitucidn y funcionamiento de las sociedades de seguro y la participacion de los
intermediarios de seguros en El Salvador esta regulada por la Ley de Sociedades de
Seguros, segun el Decreto Legislativo N° 844 de fecha 10 de octubre de 1996,
reformada con los Decretos N° 893, del 21 de noviembre de 1996, publicado en el D.O.
N° 222, Tomo 333, del 25 de noviembre de 1996 y N° 910, del 14 de diciembre de 2005,
publicado en el D.O. N° 8, Tomo 370, del 12 de enero de 2006.

Reglamento de ia Ley de Sociedades de Seguros

Este Reglamento tiene por objeto desarrollar aquellas disposiciones de la Ley de
Sociedades de Seguros, de acuerdo al Decreto Ejecutivo N° 44 del 20 de abril de 1999
y ha sido reformado segun el Decreto No. 25, del 19 de marzo de 2001, publicado en el
D.0. No. 69, Tomo 351, del 5 de abril de 2001.

Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero

Segun el articulo 2 de la Ley de Sociedades de Seguro, el ente encargado de la
Vigilancia y Fiscalizacion de las Sociedades de Seguro en E! Salvador es ila
Superintendencia del Sistema Financiero, ente regulado por la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, de acuerdo al Decreto Legistativo N° 592 del 14 de

febrero de 2011.
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(e)

()

(9)

h)

Ley de Proteccion al Consumidor

La proteccion los derechos de los consumidores a fin de procurar el equilibrio, certeza y
seguridad juridica en sus relaciones con los proveedores, en este caso proveedores de
seguros, esta regulada en El Salvador por la Ley de Proteccion al Consumidor, segun
Decreto Legislativo N° 776 del 31 de agosto de 2005 y reformado por el Decreto N°
1017 del 30 de marzo del 2006, Publicado en el D.O. N° 88, Tomo 371 del 16 de mayo
del 2006.

Reglamento de Ia Ley de Proteccion al Consumidor

Este Reglamento tiene por objeto la ejecucion y desarrollo de las disposiciones
contenidas en la Ley de Proteccidn al Consumidor de acuerdo al Decreto Ejecutivo N°
52 del 12 de mayo de 2006.

Ley de la Superintendencia de Obligaciones Mercantiles (anteriormente Empresas
Mercantiies)

Las operacicnes de las empresas mercantiies en El Salvador estan requladas por la
Superintendencia de Empresas y Sociedades Mercantiles, contenido en el Decreto
Legislativo No. 448 del 08 de octubre de 1973.

Ley de Valores

Las operaciones de emisores y puestos de bolsa en El Salvador estan reguladas por la
Superintendencia de Valores de acuerdo a la legislacién establecida en el Decreto Ley
No. 809 de 31 de abril de 1984. De acuerdo al Decreto Legislativo No. 592 del 14 de
enero de 2011, la Superintendencia de Valores dejé de existir a partir del 2 de agosto de
2011, que contiene ia Ley de Regulacién y Supervision del Sistema Financiero,
publicado en Diario Oficial No. 23 del 2 de febrero de 2011, que entré en vigencia a
partir del 2 de agosto de 2011, y que dio origen a la nueva Superintendencia del
Sistema Financiero como ente supervisor unico que integra las atribuciones de las
anteriores Superintendencias del Sistema Financiero, Pensiones y Valores.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de Costa Rica se detallan a
continuacion:

(a)

Operaciones y Practicas Contables de Seguro

Las operaciones de seguros y reaseguros en Costa Rica estan reguladas por la
Superintendencia General de Seguros (SUGESE) basado en la Ley Reguladora del
Mercado de Seguros No. 8653 del 22 de julio de 2008 y No. 8956 del 12 de septiembre
de 2011.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de Colombia se detallan a
continuacion:

(@)

(6)

Leyes para Empresas Comerciales

Las operaciones de las empresas comerciales en Colombia estan reguladas por la
Superintendencia de Sociedades de acuerdo a la legislacion estabiecida en el Decreto
Ley No.222 de 20 de diciembre de 1995.

Impuesto al Patrimonio

Segun Decreto 4825 de 29 de diciembre de 2010, emitido por el Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico, se crea el impuesto al patrimonio aplicable a las personas juridicas,
naturales y sociedades de hecho. Dicho impuesto se genera por la posesion decrji:\eza
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(c)

al 1 de enero del afio 2011, cuyo valor sea igual o superior & mil millones de pesos e
inferior a fres mil millones de pesos. La tarifa del impuesto va de 1% a 1.4% y se
adiciona una sobretasa del 25% del resultado del impuesto al patrimonio. Este impuesto
al patrimonio se presenta en el estado consolidado de utilidades integrales en el rubro
de impuestos.

Impuesto de Renta para la Equidad (CREE)

El Congreso de la Republica de Colombia, promulgé la Ley 1607 del 26 de diciembre de
2012, que introduce importantes reformas al sistema ftributario colombiano,
principalmente las siguientes:

s La tarifa del impuesto de renta se reduce del 33% al 25% a partir de 2013 y se
crea el impuesto de renta para la equidad (CREE), con tarifa del 9% entre 2013
y 2015 y del 8% a partir de 2016. La depuracién que se realiza a la base para
determinar este impuesto contiene algunas diferencias con respecto a la que se
efectua para propésitos del impuesto de renta, calculado por la renta ordinaria.

s Los contribuyentes del impuesto para la equidad no estan obligados a pagar los
aportes al SENA e ICBF para los empleados que ganen menos de 10 salarios
minimos mensuales; esta exoneracién sera extensiva para los aporties al
régimen contributivo de salud a partir del primero de enero de 2014.

+ Se define el concepto de establecimiento permanente, que se entiende como un
lugar fijo mediante el cual una empresa extranjera desarrolla negocios en el
pais.

+ Se modifica la forma de calcular las utilidades gravadas y no gravadas para las
sociedades que distribuyen utilidades a sus socios o accionistas.

s Se infroducen nuevas reglas sobre el régimen de precios de transferencia. Entre
otras, se amplia su ambito de aplicacién a las operaciones con vinculados
econdmicos ubicados en zonas francas y se regulan algunas operaciones de los
contribuyentes con entidades extranjeras vinculadas a un establecimiento
permanente en Colombia o en el exterior.

(d} Convergencia a Normas Internacionales de Informacién Financiera

De acuerdo con la Ley 1314 de 2008, los Decretos Reglamentarios 2706, 2784
modificados por los Decretos 3019 y 3024 vy la expedicidén del Decreto 3022, las
companias estan obligadas a iniciar el proceso de convergencia de las Normas de
Contabilidad de Informacién Financiera aplicadas en Colombia a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Para este propésito, el Consejo Técnicos de Contaduria Publica de Colombia, a través
del direccionamiento estratégico clasificé las compafias por grupos, de acuerdo al
analisis de la administracién con corte al 31 de diciembre del 2013, las subsidiarias de
la Compahia en Colombia pertenecen al Grupo 2, catalogado como PYMES, cuyo
periodo de transicién comienza el 1 de enero del 2015 y la emisién de los estados
financieros bajo las Normas Internacionales de Informacién Financiera en el 20186.
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(32)

Las principales leyes y regulaciones aplicables en las Islas de Turks & Caicos se detallan a
continuacion:

(b) Ley de Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en las Islas de Turks & Caicos estan reguladas por la
Superintendencia de Seguros de acuerdo a la legislaciéon establecida por la Ley de
Seguros del 31 de octubre de 1997.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en las Islas Virgenes Britanicas se detallan a
continuacion:

(a) Ley de Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en las Islas Virgenes Briténicas estan reguladas por la
BVI Financial Services Commission de acuerdo a la legislacién establecida por la Ley
de Seguros de 1994, Capitulo 243.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en Bermuda se detallan a continuacion:

(a) Leyde Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en Bermuda estan reguladas por Bermuda Monetary
Authority (BMA). La reaseguradora establecida por el Grupo esta registrada como
Aseguradora Clase 32, regulada por la Seccién 4 del Insurance Act 1978.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en las Islas Cayman se detallan a
continuacién:

(a) Ley de Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en Islas Cayman estan reguladas por Cayman Islands
Monetary Authority (CIMA). La reaseguradora del Grupo estd registrada como
Aseguradora Clase B, regulada por 12 Ley de Seguros de 2010.

Eventos subsecuentes

Acuerdo de Compra de las operaciones de Seguros_de American_International Group, Inc.

(AIG)

Con fecha 15 de octubre de 2015, ASSA Compafiia Tenedora, S. A., acuerda iniciar con el
proceso de adquisicion del 100% de las operaciones de seguro de American International
Group, Inc. (AIG) en Guatemala, Honduras, El Salvador y Panama. El cierre de esta
transaccién estd sujeto a la aprobacién de las autoridades relevantes en cada pais. Durante
el periodo previo a la obtencién de dicha aprobacién y al cierre de la transaccién, ASSA y AlG
operaran, de forma habitual, todos los negocios, oficinas, productos v beneficios.
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GRUPQ ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panamd, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Ampliacién de Capital Accionario de ASSA Compania Tenedora, §8. A.

Con fecha 30 de octubre de 2015, ASSA Compafia Tenedora, S. A., subsidiaria de Grupo
ASSA, S. A, amplié su capital accionario con la incorporacién del 4.988% de participacion
accionaria liderada por la familia Schildknecht Cohen de El Salvador, a fin de impulsar los
negocios de seguros en el triangulo norte de Centroamérica hacia una posicién de liderazgo.
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ANEXO 1

ACTNO

Efectivo

Depositos a la Vista

Depoésitos a Plazo (menores de 3 meses)
Efectivo -Efectivo-Equivalentes de efec

Inversiones:
Depositos a Plazo {mayocres a 3 meses)
Acciones, al costo,disponiles para la venta
Fondos de inversion disponibles para la venta
Acciones en subsidiarias
Inversiones con cambios en resultados
Bonos-Mantenidas hasta su vencimiento
Bonos disponibles para la venta
Inversion en Asociadas, {equity)
Préstamos, netos

Cuentas por cobrar:
Compaiilas del grupo
Asegurados, neto
Coaseguros
Reaseguradores
Préstamos sobre pdlizas de vida individual
Otras

Intereses acumutados por cobrar
Valores comprados bajo acuerdos de reventa
Propiedades neto de Inv-
Gastos pagados por adelantado,Imp.re
Inmuebles, mobiliario y equipo, neto
Depositos de reaseguros de excesc de pérdida
Participacién de los reaseguradores €n

las provisiones sobre contratos de seguros
Desarrollo de viviendas
Gastos diferidos y otros activos-act.dif
Impueste sobre renta diferida
Plusvalia, neta
Total de los activos

GRUPOQ ASSA, 8, A. y Subsidiarias
Consolidacion del Estado de Situaciéon Financiera

31 de diciembre de 2015

Desarrollo ASSA La Hipotecaria
Consolidado  Eliminaciones Sub-total Grupo ASSA E! Dorado Tenedora Grupo BDF Holding
13,832,785 0 13,832,785 0 0 50,495 53.641 13,403,283 325,366
156,287,591 (355,299} 156,642,890 15,076 0 0 22,423,239 108,054,421 26,148 282
11,051,203 [¢] 11.051,203 3.000.000 0 0 4,299,537 0 3.751,666
181,171,579 {355,299) 181,526,878 3,015,076 [¢] 60,495 26776417 121,457,704 30,225,314
109,785,439 {3,694,780) 113,480,219 0 0 750,000 112,730,219 0 0
519,294 879 421,183,122 98,111,757 28,162,257 0 225,000 69,374,111 350,389 ¢
37,533,078 0 37,533,078 2,070,657 0 0 34,727,756 0 734,665
0 (120,680,647} 120,680,647 117,387,202 0 0 0 0 0
11,132,620 0 11,132,620 0 0 0 0 0 11,132,620
70,671,174 {4,150,000) 74, 821,174 0 0 0 43,259,719 30,756,405 805,050
88,339,234 0 88,339,234 0 0 0 54,254,184 203,938 33,881,112
4] 0 0 0 0 G 0 0 0
991,836,492 0 091,836,492 0 0 0 {0 523,994,709 467,841,783
1,828,592 916 292,657,695  1,535,935,221 147,620,116 0 975,000 314,345,989 555,305,441 514,395,230
4] (279,811) 279,811 101,698 0 0 0 0 0 178,113
97,768,752 {843,277) 98,612,029 0 0 0 0 98612029 0 0
8,257,608 D 8,257,608 4] 0 0 0 8,257,608 0 O
2,223,267 4 2,223 267 0 0 1] 0 2,223,267 0 0
569,090 0 569,090 0 0 0 0 569,090 0 0
16.103.852 (73,914) 16,177,766 314 0 0 2,281 5,930,839 1,889,383 8,354,949
124,922,569 {1,197,002) 126,119,571 102,012 0 0 2,281 115,592,833 1,889,383 8,533,062
10,709,458 0 10,709,458 0 0 0 8,772,720 1,936,738
1,133,008 0 1,133,008 0 0 0 1,133,008 0
728,842 0 728,842 0 109,508 a7.410 521,924 0
36,786 0 36.786 0 35,699 0 O O
23,220,416 0 23,220,416 0 276,573 12,164,694 9,860,103 911,893
638239 0 638,239 0 4] 638.239 0 0
0 0 0 0 0 0 ¢ 0
82,972,266 0 82,972,266 0 0 82972266 0 0
1,458,735 0 1,458,735 Q 0 0 1,458,735 0
15,085,545 0 15,085,545 147,096 107,162 8,088,573 5,127.436 1,615,278
1,965,110 D 1,965,110 0 0 1,796.614 98,833 69,663
11,077,551 11,026,996 50,555 4] 0 50,555 0
2,283,713,020 302,132,390  1,981,580,630 150,884 300 1,556,718 562,523,500 705,625,287 557,687 .17




PASIVO Y PATRIMONIO

Depdsitos a la vista

Depositos de ahorros

Depositos a plazo

Depositos del Banco Central de Nicaragua

Provisién sobre péliza de vida individual
Provisidn técnica de primas {primas no devengadas)
Provision para siniestros en trémite (reclamos en tramites)

Pasivos financieros:
Compaiiias del grupo
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra
Financiamientos recibidos
Boenos
Obligaciones subordinadas
Valores comerciales negociables
Notas comerciales negociables
Certificados de inversion
Obligaciones negociables

Cuentas por pagar:
Reaseguradores
intereses acumulados por pagar
Impuesto diferido
Otros

Total de los pasivos

Patrimonio

Acciones

Acciones en tesoreria

Ganancia en venta de acciones en tesoreria
Pago basado en acciones

Accicnes preferidas

Superavit por revaluacién

Gan.o pérdida no realizada en inversién
Pasivo-Intereses minoritarios

Conversian de operaciones en moneda ext y reserva
Reserva de capital para bancos

Reservas regulatoria para préstamos
Reserva legal de seguros

Utilidades no distribuidas dispenibies

Total del patrimonio

Total de los pasivos y patrimonio

Assa Desarrolio La Hipotecaria
Consolidado  Eliminaciones Sub-total Grupo ASSA Adm.Rgo Inmobigral El Dorado ASSA Tenedora Grupo BDF Holding
38,452,351 {111,1686) 38,563,517 0 0 0 0 0 38,563,517 0
242,264,512 (244,133) 242,508,645 0 0 D 4] 0 241,667,475 841,170
350,478,306 (3,694,780} 354,173,086 0 0 0 0 0 183,704,766 170,468,320
0 0 ¢ 0 0 0 0 0 0 0
94,419,513 0 94,419,513 0 g 0 0 94419513 0 4]
109,130,744 [ 109,130,744 0 0 0 0 109,130,744 0 0
39,038,716 0 39,038,716 0 0 0 ¢ 39,038,716 G 0
¥ (279,811) 279,811 0 0 0 0 95,343 0 184,468
0 0 0 0 0 ] 0 0 0 0
275,290,402 D 275,290,402 0 0 0 4] 0 116,055,375 159,236,027
10,954,000 {3,150,000) 14,104,000 0 0 0 0 D 14,104,000 0
17,800,000 0 17,800,000 0 4] 0 0 0 17,800,000 0
52,791,389 {1,000.000) 53,791,389 0 0 0 ] 0 0 53,791,389
72,128,518 0 72,128,518 0 0 Q 0 0 0 72,128,518
19,875,121 0 19,875,121 0 ¢ 0 0 0 0 19,875,121
6,987,535 0 6,987,635 0 0 0 0 0 0 6,087 535
455,826,965 {4,429,811} 460,256,776 0 0 0 0 95,343 147,959,375 312,202,058
44,432 202 0 44,432,202 0 0 ¥ 0 44,432 202 0 0
7,426,164 (73.914) 7,600,078 0 0 0 4] 4] 5,184,233 2,315,845
2,977,376 0 2,977,376 0 0 0 0 1,093,638 1,766,798 116,940
67,166,700 (843,277) 68,009,977 999,421 80,221 0 86,404 50,920,315 9,282,852 6,640,764
1,451,613,549 {9,387,081) 1,481,010,630 999, 421 80,221 1] 86,404 339,130,471 628,128,016 492,585,097
52,783,015 {124 ,739,290) 177,522 305 52,783.015 10,000 75,000 1135880 57,929,083 47 682,307 17,907,020
(3,293,445) (3,293,445) 4] 0 ¢ 0 0 0 0 0
3,711,062 3,711,062 0 ¢ 0 ¢ 0 ¢ ¢ 0
920124 {1,692,827) 2,621,851 920124 0 0 0 1,509,013 0 182,914
0 (24,752,709) 24,752,709 0 0 0 0 4] 0 24,752,709
0 0 Q 0 0 0 0 0 0 0
425,967,326 401,293.123 24,674,203 0 0 0 0 21,184,961 0 3,489,242
79,642,647 79,347,314 295,333 D 0 0 4} 295,333 0 0
(23,603,029) 4,071,151 {27.674,180) 0 0 Q 0 (2520,488) (16,597,291) (8.556,401)
11,802,795 1,068,991 10,733,804 0 0 0 0 0 8,933,804 1,800,000
12,411,491 0 12,411,491 0 0 0 0 0 6,535,207 5,876,284
73,686,875 {678,146) 74,365,021 0 0 ¢ 0 74,365,021 0 4]
198,061,610 (22,805,753) 220,867,363 96,172,740 (83,068) 3,221,404 334,434 70,629,298 30,942,244 19,650,313
832,099,471 311,529,471 520,570,000 149,884,879 {73,008) 3,296,404 1,470,314 223,393,119 77,496,271 65,102,081
2,283,713,020 302,132,390  1,981,580,630 150,884,300 7,153 3,296,404 1,556,718 562,523,590 705,625,257 557,687,178




ANEXO 2

Ingresos:;

Primas emitidas, netas de cancelaciones
Primas emitidas cedittas a reaseguradores
Primas netas emitidas

Cambio en la provision bruta para primas no devengadas

Cambio en |a particip. de los reaseguradores en la prov.

Mas: aumento sobre pdlizas de vida individual largo plazo

Primas netas ganadas

Menos gastos de adquisicion y sinlestros:, seguros
Reclamos y beneficios incurridos

Participacitn de los reaseguradores en los reclamos y bene.

Beneficios par reembolsos y rescates

Reclamos y beneficios netos incurridos por los asegurados

Costo de suscripcidn y adquisicion

Gastos de personal
Otros gastos de operaciones{gastos administrativo)
Gastos de depreciacion
Total de gastos de adquisicion y sinlestros
Utllidad en operaclones

Ingresos por intereses y comisiones
Intereses sobre préstamos

Intereses sobre deposilos

Ingresos devengagos de inversiones y otros
Comisiones sobre Préstamos

Total de ingresos por Intereses y comisiones

Gastos de intereses

Depésitos

Financiamientos recibidos

Comisiones

Total de gastos

Resultato neto de intereses v gastos

Provisién para posibles préstamos incobrables
Margen neto de Intereses, despies de provisiones

Otros ingresos:

Ingresos por comisiches y servicios financieros

Dividendos (ingresos en inversiones y ofros.en tons)”

Ganancia en venta de bonos y accionss, netd

Algulleres

Misceldneos, neto {honorarios) v la actividad de bolos
Sub-total de Otros ingresos de operacion

Participacién del patrimonio en asociada
Qtros Ingresos, neto
Utilidad antes del Impuesto sobre l1a renta

Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta diferido
Utilidad neta

GRUPO ASEA, S.4.
Consolidaclén del Estado de Resultado
31 de diciembre de 2015

Assa Desarrollp ASSA La Hipotecaria
Consolidade Eliminaclones  Subtotal  Grupo ASSA Adm.Rao Inmobigral ElDorado Tenedora Grupo BDF Holding
328,850,082 (773085) 329533167 Q 0 0 0 329,623,167 0 a
(163,359,003} 0 {163,359,003) ] 0 0 0 £163,359,003) 0 0
165,491,079 {7¥73,085) 166,264,164 4] 4] o] 0 166,264,164 4] o]
(21,735,180} 8] (21,735,180) a 0 0 0 {21.735,180) [¢] [¥]
16,827,823 0 16,827,823 4] 0 0 o] 16,827,823 4] 0
{9,376,647) 0 (9,376,647} 0 o] o] 0 (9,376,847 0 0
151,207,075 (773,085} 151,980,160 4] 0 ] 0 151,880,160 0 0
{81.916,195) 0 (81,916,195) 0 [¥] 0 0 (81,916,195} 0 8]
10,000,822 0 10,000,822 a 0 0 a 10,000,822 0 ¢
(6,046.020) 0 {6,046,020) 0 0 0 0 (6,046,030) 0 0
(77,961,303} ¢ (77,961,303} o] [¥] ¢ 0 (77,981,303} a 0
{47,717,354) 0 {47,717,354) 1] 0 ol 0 (47,717 354) 0 Q
{44 761,086} 287,989 ({45,049,055) 0 0 0 (338.226) (22,732,325)  (14,937.944) (7.040,560)
{33,653,822) 504,226 {34,158,048) (102,172} ¢ {1.008) (808,095} (12,821,748}  (13.291,782) {7.333,242)
{4,112 773) ol {4,112,773) { 0 0 {94,962) {1,753,350) {1,760,814) {503 647)
(208 ,206,318) 792,215 (208,998,533) {102,172} 0 (1,009) {1.041.283} (162,986 080) {29,990,540) (14,877 449)
(56,999,243} 19,130 {67.018.373) {102,172} [ {1.008) (1,041,283} {11,005,920) _ {29,990,540} {14,877 449)
83,026,675 ¥l 831,028,675 0 8] 4] Q ] 54,740,431 28,286,244
424,060 0 424,060 0 0 1] 32167 0 83,941 297952
14,597 011 {250 326} 14 856,337 9,904 1] a3 0 8,935,151 2866122 3,055,077
2,881,246 0 2,881,246 0 0 0 ] ] 0 2,881,246
100,928,992 (258,326} 101,188,118 9,904 Q &3 32167 8,925,151 57,700,494 34,520,519
(18,215,605} 57,135 (18,272,740} 0 4] 0 0 0 [10,677,682) (7.595,058)
{16,096 811) 244 994 {16,341 .805) 0 ¥ 8] 0 o] {5,565 ,341) {10,776,464)
£1,152.732) 0 {1,152,732) 0 0 0 0 0 0 {1,152,732)
{35.465.148) 302,129 {35,767 277) ¢ ] 0 4] 0 (16,243,023} {19,524 254)
65,463,844 42,803 65,421,041 9,904 ¥ 83 32167 8,925,151 41,457 471 14,986,265
{4,356.600) 0 (4,356,600} ] 0 Q Q 0 {4,011,625) {344,975)
£1,107.244 42 803 61,064,441 0,904 1] 83 32167 8,825,151 37,445 845 14,651,290
29,190,625 {140,270} 29,330,895 0 1] 0 0 20,364,852 5,007,820 3,058,223
20,420,186 (5,453,813} 25,873,999 22,109,321 0 349,819 0 3397913 16,946 1]
203,117 {219,916} 423,033 0 1] 219,918 [¥] 203117 0 [¢]
322,628 {16,080) 338,708 0 u] 1] 335,708 o] Q 8]
17,853,899 84,417 17,759,482 96,145 a 0 874 743 3.259.273 9770137 3.799,184
67,990,455 {5,735,662) F3,726, 117 22,205,466 0 569,736 1,213 451 27,225,155 14,784,903 7,717,407
(312,169) 0 (312,169) i) a 1] Y (312,169} 0 1]
67,678,286 (5,735,662}  73,413948 22,205,468 0 568,735 1,213 451 26,912,986 14,794,903 7.717.407
71,786,287 {5.673,729) 77,460,016 22,113,198 1] 565,809 304,335 24,832.217 22,250,200 7.481,348
{10,123,511) 0 (10,123,511} 0 0 1] (85.401) {2,732,256) {5.371,358) {1.954 4
{1,754,678) 1] {1,754,678} 0 0 0 o] (337.781) {1.303,052) {11 3,3%)_;\
59,908,098 {5.673,729) 66,581,827 22,113,198 0 568,809 138,934 21,762 180 15,575,709 5422807
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ANEXGC 3

Acciones comunes
Saldo al Inicio del afio
Nuevas Emisiones
Saido al final del afo

Pago basado en acciones
Saldo al Inicie del afio
Pago basado en acciones
Saldo al final del afo

Acciones en tesoreria
Al principio del afo
Vendidas
Saldo al inicio y al final del afio

Ganancia en venta de acciones en tesoreria

Al principio del afio
Vendidas
Saido al inicio y al final del afio

Acciones preferidas
Al principio del afo
Nuevas emisiones
Saldo al final del afo

Ganancia no realizada en inversiones
Al principio del aiio
Ganancia del periodo
Saldo al final del afio

Traduccién de Operacion de
Moneda Extranjera
Al principio del aiio
Efecto de traduccion de moneda
Saldo al final del afo

Reserva de Capital para Bancos
Al principic del afio
Transferencias
Saldo al inicio y al final del afie

GRUPO ASSA, 5. A. vy Subsidiarias
Consolidacién del Estado de Cambios en el Patrimonio
31 de diciembre de 2015

Assa Desarrolio El ASSA La Hipotecaria
Consclidado Eliminaciones Sub-total Grupo ASSA Adm.Ryo Inmobigral Dorado Tenedora Grupo BDF Holdlng
51,073,029  (107,898,863) 158,971,892 51,073,029 10,000 75,000 1,135,880 42,179,083 46,501,880 17,907,020
1,709,986 (16,840,427} 18,550,413 1,709,986 D 0 0 15,750,000 1,090,427 T
52,783,015  (124,739,290) 177,522,305 52,783,015 10,000 75,000 1135880 57,929,083  47.682,307___ 17,907.020
769,184 (1,380,272)  2,149.456 769,184 0 0 0 1,197,358 0 182,914
159,940 (312,555) 472,495 159,940 0 0 0 312,555 0 "0
929,124 (1,692,827} 2,621,951 929,124 0 0 0 1,509,913 0 182.014
(3,372,261) (3,372,261) 0 0 0 0 0 0 0 0
78,816 78,816 D 0 0 0 0 0 0 0
(3,293,445) (3.293,445) 0 0 0 0 0 0 0 0
3.491,146 3,491,146 0 0 0 0 0 0 0 0
219,916 219,916 0 0 0 0 0 0 0 0
3,711,062 3,711,062 0 0 0 D 0 0 0 0
0 (24,752,709) 24,752,709 0 o 0 0 0 0 24,752,709
0 0 0 0 0 0 0 0 0 T
4] (24,752,709) 24,752,709 0 0 0 0 0 0 24 752.700
448,229,501 423,714,165 25,515,336 0 0 0 0 23,708,738 (8,904} 1,815,502
(23.262,175)  (22,421,042) _ (841,133) 0 0 0 0 (2,523,777) 8904  1673.740
425,967,326 401,293,123 _ 24,674,203 0 0 0 0 21,184,961 0 3289.249
(18,345,253} 1,615,775 (19,961,028) 0 0 0 0 (1.744,769) (13,495,945} (4,720,314
(5,257,776) 2,455,376 (7,713.152) ] 0 0 8 (775719)  (3,101,348) (3:836:08?;
(23,603.029) 4,071.151 (27,674,180} 0 0 0 0__ {2.520488) {16597,261) (8,556,401}
9,087,183 1,068,991 8,918,192 0 0 0 ] 0 7.118.192
1,815,612 0 1815612 0 0 0 0 0 Tesers oo
11,802,795 1,068,091 10,733,804 0 0 0 0 0 8,933,804 1,800,008
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ANEXO 3

Reserva regulatoria para
pérdidas en préstamos
Al principio del afo
Transferencias
Saldo al final del afio

Reserva legal para seguros
Al principio del afio
Transferencias
Salde &l final del afig

Utilidades No Distribuidas - Disponibles
Al principio del ano
Utilidad neta del periodo
Participacion de los accionistas minoritarios
Efecto por célcuio de plusvalia
Capitalizacion de resultados
Reorganizacion de entidades bajo control comun
Efectos de patrimonio sin pérdida de controt
Impuesto complementario
Reserva de capital para bancos
Reserva regulatoria para préstamos
Transferencia a la reserva legal
Transf a la reserva de riesgos catastroficos
Cambio en la participacion de los minoritarios
Dividendos pagados sobre acciones preferentes
Dividendes pagados
Impuesto sobre dividendos de subsidiarias
Saldo al final del ano

ntereses no controlantes
Al principic del afio
Utilidades del periodo
Otras utilidades integrales
Impuesto complementario
Impuestos sobre dividendos
Pagos basados en acciones
Acciones preferidas
Dividendos pagados sobre acciones preferidas
Emisi¢én de accienes
Dividendos pagados
Reorganizacion de entidades bajo control comun

Saldo al final del afio
Total del patrimenio de accionistas

GRUPO ASSA, S. A. y Subsidiarias
Consolidacion del Estado de Cambios en el Patrimonio
31 de diciembre de 2015

Assa Desarrollo El ASSA La Hlpotecaria
Consclidado Ellminaciones Sub-total Grupo ASSA Adm.Rgo Inmobigral Dorada Tenedora Grupo BDF Holding
3,913,388 " 3,913,388 0 0 0 0 0 1,462, ,
8,498,103 0 8498103 0 0 0 0 0 5,3?2.22? g Eg'gg‘z?
12,411,491 0 12,411,491 0 0 [ 0 0] 6,545,207 5,'876',234
69,213,634 (678,146) 69.891,780 g 0 0 0 69,891,780 0 0
4,473,241 0 4,473,241 0 0 0 0 4,473,241 0 0
73,686,875 (678,146) 74,365,021 0 0 0 0 74,365,021 0 0
180,989,712 (21,010,673) 202,000,385 97,457,528 (83,068) 3,300,106 282,020 56,489,768 25,008,004 19,455,937
59,908,098 (5.673,729) 65,581,827 22,113,198 o 568,809 138,934 21,762,180 15,575,709 5,422,907
(8.353,909) (8,266,503) (67,406) 0 0 0 0 (67,406) 0 "o
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 8 0 0 0 W 0 a 0
5,038,812 5,038,812 0 0 0 0 0 D 0 0
(62.414) 28,020 (90,434) 0 0 0 0 0 o (90,434)
(1,815,612) 0 {1815612) 0 e 0 0 0 (1.815612) "o
(8.498,103) 0 (8.498,103) 0 0 0 0 0 (5072521)  (3.425582)
(437,854) 0 (437,854) g 0 0 0 (437,854) 0 o
{4,035,387) 0  {4,035,387) 0 0 0 D (4,035387) 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 ]
(1.181,803) 530,612  (1,712,515) o 0 0 0 0 ¢ {(1,712,515)
(23,048,167) 6,480,077 {29,537,244) (23,397,986) 0 (647,511) (86,520) (2,777.972)  {2,627,255) T
(441,663) 78,631 {520,294) ] 0 0 0 (304,033) (216,261) 0
198,061,610  (22,805,753) 220,867,363 96,172,740 (83,068) 3,221,404 334,434 70,629296 30,942,244 19,650,313
63,718,958 63,478,160 240,798 0 0 0 0 240,798 0 0
8,353,909 8,286,503 67,406 0 G 0 0 67.406 0 ¢
(1,908,345) {1.896,107) (12,238) 0 0 0 0 {12,238) 0 0
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