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INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL
31 DE DICIEMBRE DE 2017

El presente informe ha sido preparado en base a las disposiciones contenidas en
el Acuerdo No.18-00 de 11 de octubre de 2000, modificado por e Acuerdo 12-
2003, Acuerdo 8-2004 y el Acuerdo 2-2007, emitidos por la Superintendencia del
Mercado de Valores, (antes Comisién Nacional de Valores) el cual fue publicado
en la Gaceta Oficial No.24,169 del 26 de octubre de 2000.

Para facilidad de los usuarios este informe hace referencia al afio corriente y alos
tres periodos fiscales anteriores.

Valores que ha registrado:
10,229,722 Acciones Comunes (Registro Voluntario Inicial bajo el Decreto de
Gabinete No.247 de 1970).

| PARTE
l. INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Historia y Desarrollo

1. Razdn Social y Nombre Comercial:
Grupo ASSA, S. A

2. Jurisdiccion de su Constitucion:
Republica de Panama

3. Datos de Constitucion:
Grupo ASSA, S. A. fue constituida bajo las leyes de ia Republica de
Panama el 6 de octubre de 1971 y es la Compafiia Matriz. Sus
actividades son las propias de una compaiiia tenedora de acciones. Los
estados financieros consolidados para el afio terminado el 31 de
diciembre de 2017 comprenden a Grupe ASSA, S. A. y Subsidiarias
(colectivamente llamadas “El Grupo”). El Grupo posee, excepto en
donde se indica, la totalidad de las acciones en circulacién de las
siguientes compafias:

ASSA Compafifa Tenedora, S. A. constituida bajo las Leyes de la
Republica de Panama el 28 de octubre de 2009. Grupo ASSA, S. A,
mantiene el control a través del 95.0119% de participacion sobre el
capital accionario. Se dedica a las actividades propias de una compadia
tenedora de acciones, y agrupa a las subsidiarias dedicadas a la
actividad de seguros del Grupo. Es tenedora del 100% del capital
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accionario, excepto donde se indica algo diferente, de las siguientes
compafiias:

Proporcidn de
Ctividad L rd N . riicipacion
bre d iliaria A ugarde Fecha de constitucion [:::cion afiay
poncipzi conglilucion r o
ASSA Compafiia de Seguros, 5. A Sequros Panama 12 de marzo de 1960 29 98%
AS3A Compariia de Seguros, 5. A Seguros Nicaragua 22 da novisrbre de 1888 98.60%
ASSA Compaiifa de Seguros, 5. A Seguros Costa Rlca 13 de enero de 2010 100%
ASSA Compafiia de Seguros, S. A, Sequres Guatemala 30 de diciembre de 1966 103%
Reaseguro para
Lion Reinsurance Company, L empresas aliadas y Bermuda 22 de diciembre de 2011 100%
propletarias
Reaseguradora América SPC, Lia  ComPafia de partafalio | o a0 29 de snero 0e 2013 100%

segregado

Inmobigral, S. A., constituida el 19 de mayo de 1965, es una compaiiia
inversionista que posee acciones de Grupo ASSA, S. A.

La Hipotecaria (Holding), Inc., constituida bajo las Leyes de las Islas
Virgenes Britanicas el 7 de julio de 2000. Grupo ASSA, S. A. mantiene
el control a través del 69.02% de participacion sobre el capital
accionario. La Hipotecaria (Holding), Inc. posee el 100% del capital
accionario de Banco La Hipotecaria, S.A.; Online Systems, S. A. (en
Panama); Mortgage Credit Reinsurance, Limited (en Islas Turks &

Caicos) y Securitization and Investment Advisors, Inc. (en Islas Virgenes
Britanicas).

Desarrollo El Dorado, S. A., constituida el 16 de julio de 1971. Su
actividad principal es el alquiler de inmuebles.

Grupo BDF, S. A. constituida bajo las Leyes de la Republica de Panamé
el 18 de febrero de 2008. Es poseida en un 59.64% y es la tenedora del
100% dei capital accionario de las siguientes subsidiarias:

s Banco de Finanzas, S. A., fue constituida bajo las Leyes de la
Repuiblica de Nicaragua el 1 de junio de 1992. Es un banco
comercial del sector privado. Su actividad principal es la
intermediacion financiera y la prestacion de servicios bancarios.

¢ Ajustes y Avalios Istmerios, S. A. fue constituida bajo las Leyes de la
Republica de Panama el 5 de mayo de 1985 y es propietaria de un

bien inmueble en Nicaragua. Actualmente no tiene operaciones
comerciales.
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Inversiones de Oriente, S. A. (INVORI), constituida el 24 de julio de
2008 bajo las Leyes de la Republica de Nicaragua. Su actividad
principal es el desarrollo y venta de viviendas de interés social en la
Republica de Nicaragua.

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

4. Domicilio Comercial:
Teléfono: 300-2772
Fax: 300-2729
Direccion: Edificio ASSA, Avenida Nicanor de Obarrio, Calle 50, entre
Calles 56 y 57.
Direccion de correo electrénico: www.assanet.com
Apartado Postal; 0816-01622

5. Eventos importantes en el desarrollo del negocio:
Los principales eventos en el desarrollo del negocio del Grupo y sus
subsidiarias, ocurridos durante el afio 2017 se detallan a continuacién:

Se anuncia que ha concluido el proceso de adquigicién de la totalidad del capital accionario de AIG

Enero 2017 Sequros Guatemala, S.A y su sucursal en Honduras.

Febrero 2017 Se declara dividandos ordinarios de US$0.50 por accidn, pagaderos ef 03 de marzo del 2017 sobre
10,210,228 acciones emitidas, a los accionistas registrados al 17 de febrero det mismeo afio.

Marzo 2017 Se comunica el nombramiento de nuevos Directores de ASSA Compania Tenedara, S.A
A M. Best afirma las calificaciones a ASSA Compafila de Sequros, S. A en Panama de Fortaleza

Mearzo 2017 Financiera A (Excelente) y Calificacion de Crédito Emisor de "a". ¥ para Lion Re y Ram Re se
mantlene A- (Excelente) y Calificacion de Crédito Emisor de "a-".

Aol 2017 Fitch Ratings otorga 8 Grupo ASSA, S.A la Calificacion de Largo Plazo IDR “BBB-*, Calificacién da
Corto Plazo IDR "F3" y Viability Rating "bbb-*.

2oril 2017 Se comunica la modificacién al Pacto Social de Girupo ASSA S.A; v Ia eleccion de los nuevos
Directores Principales y Suplentes de Grupo ASSA.

Mayo 2017 Sa declara dividendos ordinarios de US$0.50 por accion, pagaderos el 02 de junio del 2017 sobre
10,212,418 acciones emitidas, a los accionistas registrados al 26 de mayo del mismo afio.

Agosto 2017 Se declara dividendos ordinarios de US$0,50 por accion, pagaderos el 04 de septiembre del 2017
sobre 10,226,120 acciones emitidas, a los accionistas registrados al 25 de agosto del mismo afio,

Agosto 2017 Se anuncia que ASSA Comparila de Seguros, S.A acuerda adquirir las operaciones de segures de
Assicurazioni Generali S.p.A en Panama,
Se comunica que la Calificadora AM Best colocé bajo revision con implicaciones negativas, la

Agosto 2017 calificacion de Fortaleza Financiera de Ay Ia calificacién crediticia de emisor a largo plazo de "a” de
ASSA Panama.
Se notifica que se aprobaran cambios en ias Juntas Directivas de las Subsidiarias La Hipotecaria

Septiembre 2017 Holding haq Vi Bancc? La Hipotecaria S.A Bo

Octubre 2017 Se comunica que a! 10 de actubre 2017, se concluys con el proceso de fusion, en el que ASSA
Compaiiia de Seguros, S5.A absorbe a AIG Seguros, El Salvador, 8.A

Octubre 2017 Se comunica que el 18 de octubre 2017, se concluys con el proceso de fusion, en el que ASSA Vida ,
S.A, Seguros de Personas, absorbe a AIG Vida, S.A., Seguros de Personas.
Se declara dividendos ordinarios de US$0.50 y dividendos extracrdinarios de US$0.40 par accidn,

Qctubre 2017 pagaderos el 04 de diciembre det 2017 sobre 10,227,506 acciones em itidas, a los accionistas
registrados al 24 de noviembre del mismo afto.
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6. Principales gastos de capital y disposicién de activos:

Miles de US$ 2017 2016 2015 2014
Monto % Manto % Monto % Monto %
Deposilos de clertes 690963 291 644491 308 631,195 329 547199 318
Pasivos Finanderos 632924 266 535724 256 455827 238 363605 214
Pafrimonic 1053470 43 912511 436 832000 434 810668 47
Total d& Recursos de Capital 2377357 1000 2092726 1000 1,919121 1000 1721472 1000

Nuestro principal proveedor de recursos de capital esta compuesto por
el patrimonio de los accionistas; el cual estd compuesto en un 67% por
las reservas por un total de US$701.1 millones. Estas a su vez, se
desglosan en US$583.9 millones de ganancia no realizada de
inversiones y $117.2 millones de utilidades retenidas no disponibles
establecidas como reservas patrimoniales que cumplen con los
requerimientos establecidos por los reguladores.

Miles de US$
Ano Monto Observacion
2017 18,090 59% proyectos en proceso
2016 15,060 52% proyectos en proceso
2015 4 577 56% mob. y equipo
2014 8,476 57% mob. y equipo

En cuanto a los activos de la empresa, durante el afo 2017, las
adiciones fueron por un total de US$18.1 millones, de los cuales
US$10.1 millones corresponden a proyectos en proceso. Estos
proyectos son la construccién de nuevas instalaciones de la subsidiaria
Grupo BDF, asi como el nuevo edificio de oficinas y estacionamientos
de ASSA Panama.

Miles de US$
Afio Disposiciones (Pérdida)
2017 3,259 3.242
2016 617 575
2015 658 564
2014 283 277

Por otro lado, durante el afio se realizaron disposiciones por la suma de
US$3.3 millones. Las ventas mas relevantes fueron las de activos de
subsidiarias de Grupo BDF y Desarrollo El Dorado.

7. Capitalizacion y Endeudamiento:

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo habia emitido 10,229,722 acciones
(2016: 10,209,658) de las cuales 141,549 acciones (2016: 147,938) se
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mantienen en tesoreria quedando un total de acciones en circulacion de
10,088,173 (2016: 10,061,720).

Miles de US$ 2017 2016 2015 2014
Maonto % Monto % Monto % Monto %

Préstamos ylineas de crédito 406934 643 326414 BOS 302153 663 204 J27 553
Obligacicnes subordinadas 15,000 24 16,400 34 17.800 38 18,200 83
Bonos 31,750 5.0 30,288 57 10,954 24 7,883 22
Valores comarciales negociablas 82831 131 69,781 130 52791 118 59878 185
Notas comerciaies negociables 96308 152 92861 173 72128 158 47 207

Total de pasivos financieros 632924 1000 535724 1000 455827 1000 363,605 1000

Los pasivos financieros fueron por US$632.9 millones, compuestos
principalmente de préstamos y lineas de crédito con US$406.9 millones.

El total bruto de emision de deudas y obligaciones fue por US$624.3
millones (US$5.2 millones en poder del Grupo) y se compone de la
siguiente manera: US$243.9 millones en emisién de deuda (39%),
US$188 millones en lineas de crédito (30%), US$192.4 millones en
obligaciones {31%). (véase Nota 13 de los Estados Financieros).

Los valores comerciales negociables (VCN) mantienen cinco programas
rotativos vigentes de hasta US$150 millones y respaldados por: dos
programas con monto autorizado de hasta US$40 millones respaldados
por una fianza solidaria de Grupo ASSA y crédito general de La
Hipotecaria (Holding), Inc.; y por tres programas con montos autorizados
de hasta US$110 millones respaldados con crédito general de La
Hipotecaria (Holding), Inc.

Al 31 de diciembre de 2017, existen tres programas autorizados de
Notas Comerciales, de los cuales, el primero por US$40 millones se
encuentra respaldado con el crédito general de Banco La Hipotecaria,
S. A., un fideicomiso de garantia de créditos hipotecarios y una fianza
solidaria de Grupo ASSA, S. A. Las colocaciones de los otros dos
programas por la suma de US$50 millones y US$100 millones
respectivamente, estan respaldadas solo por el crédito general de Banco
La Hipotecaria, S. A.

La subsidiaria Banco La Hipotecaria, S. A. tiene autorizado por la
Superintendencia de! Mercado de Valores de El Salvador una emision
de US$30 millones en Certificados de Inversiones (Cl), de los cuales
solo la suma de US$1 milldn se encuentra respaldado con una fianza
solidaria de Grupo ASSA, S. A.
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Las obligaciones negociables constan de un plan rotativo de hasta
US$35 millones en Papel Bursatil, autorizado por la Superintendencia
del Sistema Financiero de E| Salvador.

Al 31 de diciembre de 2017, la subsidiaria de Colombia ha emitido
bonos ordinarios a mediano plazo por US$14.3 millones a una tasa de
10.05% a un plazo de 5 afios, la fecha de vencimiento es el 10 de
diciembre de 2020.

El Grupo tiene autorizado por la Superintendencia de Bancos y Ofras
Instituciones Financieras de la Republica de Nicaragua una emision de
valores estandarizados de renta fija de US$50 millones
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).

8. Gobierno Corporativo:

Con el proposito de velar por los intereses de los accionistas y otras
partes interesadas hace ya varios afios que el Grupo adopté voluntaria
y gradualmente, principios y buenas practicas de Gobierno Corporativo
la cual son cabalmente observadas por su Junta Directiva.

Luego de su publicaciéon en agosto del 2000, ASSA adopto ios
lineamientos documentados en la publicacién de la OECD {Organization
for Economic Co-Operation and Development) titulada “Principles of
Corporate Government”.

La Ley Sarbanes-Oxley de! 2002 afadi6 claridad a diversos aspectos,
incorporados a las buenas practicas del Grupo, al igual que el Acuerdo
No0.12-03 del 11 de noviembre de 2003 el cual “recomienda guias y
principios de buen gobierno corporativo”. Comprometidos con la
transparencia, el Grupo ha puesto en marcha a través de equipo
humano competente, planes integrales para la adopcién de las normas
locales y mejores practicas internacionales las cuales deben ser
factibles y garantizar la solidez de su gobernanza.

El Grupo funciona con una Junta Directiva, la cual se reunié cinco veces
en el 2017. El mismo lo conforman los sefiores Stanley A. Motta C.,
Alberto C. Motta P., Leopoido J. Arosemena H., Lorenzo Romagosa
Lassen, Alfredo De La Guardia Diaz., Alejandro Hanono W., Roberto
Motta A., Elizabeth Heurtematte, Juan Pascual, Felipe E. Motta G.,
Arnold Henriquez, Jr. y los Directores Suplentes Ida de Lourdes Arias,
Mirella Arias Porras y Felix Motta S.
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La Junta Directiva del Grupo ha designado un ente de apoyo a sus
funciones, denominado Comité de Auditorfa. Esta figura de apoyo con
funciones y responsabilidades debidamente documentadas en sus
estatutos, también ha sido implementada en cada una de las compaiiias
que lo conforman. A continuacién se denomina la composicion de los
mismos:

Grupo ASSA S.A,, conformado por Leopoldo J. Arosemena (Presidente),
Osvaldo Mouynes, Vicente Pascual y Boris Oduber y Juan Castro,
participa como miembro enlace el Vicepresidente de Finanzas. Este
ente, se formalizé en el 2015, para el periodo 2017 celebré tres
reuniones.

ASSA Compafiia Tenedora S.A., integrado por los Directores Leopoldo
J. Arosemena quien preside, Osvaldo F. Mouynes, Nicolas Pelyhe V. y
Gilberto Quintana. En el mismo participan la Directora de Auditoria
Interna y el Vicepresidente Ejecutivo Técnico, quien funge como
miembro enlace. Durante el afio 2017 el Comité sostuvo seis reuniones,
en las gue evaluaron los hallazgos identificados por las diferentes
unidades de Auditoria Interna por nivel de criticidad y los planes de
accion propuestos e implementados para mitigar los mismos. Durante
las reuniones y de acuerdo a las buenas practicas, se contd con la
participacion de KPMG en tres de las sesiones celebradas.

El 12 de mayo de 2005 se constituyé un Comité de Tecnologia con la
participacion en la actualidad del Comité Ejecutivo.

Grupo BDF, S. A. integrado por los Directores Boris Oduber, quien lo
preside, Julio Rodriguez, Francisco Conto, Rodrigo Reyes P. y el
Director de Auditorfa Interna. Asiste como invitado el Presidente
Ejecutivo y Gerente General. El Comité se reunid doce veces para
discutir los resultados de las auditorias internas programadas, auditorias
externas y otros contables, financieros y de controles. En varias
reuniones participaron algunos ejecutivos de la subsidiaria y el equipo
de auditoria externo.

E! Comité de Auditoria de La Hipotecaria (Holding), Inc. y Subsidiarias,
esta integrado por los siguientes Directores: Juan Castro, Nicolas Pelyhe
V. y Bolivar Altamiranda. Durante el afio 2017, el Comité se reunioé en
seis ocasiones para discutir los resultados de las auditorias
programadas y otros temas de auditoria y controles.

Los valores, objetivos, servicio y transparencia del Grupo han permeado
en cada una de las compafias que lo conforma, ¥y como muestra se
puede sefalar que el Grupo ha sido pionero en cuanto al flujo oportuno
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de informacién al mercado de valores e interesados, asi como a los
diversos entes reguladores a los cuales estan sometidos sus negocios.
La informacion contenida en el Reporte Anual complementa de forma
significativa, la informacién basica remitida a las entidades reguladoras.

Los objetivos de Gobierno Corporative que ha dispuesto el Grupo tienen
como propdsito:

= Apoyar a la Junta Directiva en el examen, evaluacién y vigilancia
permanente del sistema contable y financiero del Grupo.

« Verificar constantemente los criterios de independencia del
auditor externo.

o Dar seguimiento a los procedimientos de los sistemas de control
interno de gestiodn.

» Establecer un marco claro de identificacion, verificacién y control
del riesgo.

* Implementar disposiciones claras para la delegacién de
autoridades y responsabilidades.
Establecer procesos eficientes de toma de decisiones.
Establecer guias explicitas para la Junta Directiva, Comité
Directivo, Comité Ejecutivo y Gerencia General.

En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 31 de
marzo de 2004 se eligid a un Director Independiente. Ademas, en el
segundo trimestre del 2006 se adopté el Céodigo de Etica.

Con base a lo anterior, el Grupo ha adoptado principios vy
procedimientos de buena gobernanza dentro de la organizacién de
conformidad con estandares internacionales y los acuerdos que ha
dictado la Superintendencia del Mercado de Valores, antes Comision
Nacional de Valores de Panama.

B. Pacto Social y Estatutos

* No existen estipulaciones aplicables a los negocios o contratos entre
el Grupo y sus directores o dignatarios.

» En relacion con los directores, dignatarios, ejecutivos y
administradores, no existen clausulas en el pacto social con
respecto a:

o La facultad de votar en una propuesta, arreglo o contrato en la
gue tenga interés.
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o La facultad para votar por una compensacion para si mismo o
cualquier miembro de la Junta Directiva, en ausencia de un
quérum independiente.

o Retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o
administradores por razones de edad.

o Nuimero de acciones (si hay alguno) requeridas para ser director o
dignatario.

» El Pacto Social no contiene disposiciones mas exigentes que las
requeridas por ley para cambiar los derechos de los tenedores de las
acciones.

» Condiciones que gobiernan la convocatoria de Asambleas:

o Ordinarias — convocadas por la Junta Directiva.

o Extraordinarias — convocadas por la Junta Directiva, el Presidente
0 mediante solicitud escrita de tenedores que representen un
minimo de 5% de las acciones en circulacion.,

o En cualquier caso se requiere la convocatoria mediante correo
certificado o entrega personal, o la publicacion en periédicos una
vez con no mas de 60 dias y no menos a 10 dias de antelacion.

* No existe limitacion en los derechos para ser propietario de valores.
» No existen limitaciones para el cambio de control accionario.

» Para cambios al capital no existen condiciones mas rigurosas que las
requeridas por ley.

C.Descripcion del negocio
1. Giro normal de negocios:
Grupo ASSA, 8. A. es una compafiia de tenencia. Cuenta con 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 gue requieren
distinta tecnologia y estrategias de mercadeo.

El siguiente resumen describe las operaciones de cada segmento:

Segmento sobre el que debe informarse Qperaciones

Grupo ASSA Actividades de inversion.

ASS{\ Tenedpra ‘ Actividades de seguros y reaseguros.
La Hipotecaria Holding Actividades financieras y bancarias.

Grupo BDF Actividades bancarias en Nicaragua.
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Ofras actividades incluyen alquileres de inmuebles y otros servicios.
Ninguno de estos segmentos cumple con los umbrales cuantitativos
para la determinacion de segmentos sobre los que se debe informar en
el 2017 6 2016.

Asignacion del Ingreso por Segmento de
Negocio

Otras
Grupo ASSA ____Actividades

La Hipotecarla

{Holding)
13%
ASSA
Tenedora
................ 47%
Grupo BD

Para el afio 2017, los principales segmentos que aportaron como
fuentes de ingreso del Grupo fueron el segmento de seguros (47%) y el
bancario (42%). Adicional a los anteriores, las operaciones de
inversiones tuvieron una participacion del 9%, y ofras actividades
menores constituyen el 2% restante. (véase Nota 4 de los Estados
Financieros).

Asignacién del Ingreso por Regién

Istas def Caribe, Guatemala _Monduras
2%

Costa Rica
6%

El Salvador
9% '

Panami
A5%

Nicaragua
4%
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El Grupo opera en ocho paises o regiones actualmente; siendo Panama
y Nicaragua los paises con mayor aporte en ingresos con US$88.3
millones y US$67.6 millones respectivamente.

. Descripcion de la Industria:

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

» Operaciones y Précticas Contables de Seguro

Las operaciones de seguros y reaseguros en Panama estan reguladas
por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama de
acuerdo a la legislacion establecida por la Ley de Seguros No.12 de 3

de abril de 2012 y la Ley de Reaseguros No.63 de 19 de septiembre de
1996.

s Ley de Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las
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 partir de julioc 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 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 |a tasa de
interés de referencia del mercado, que haya estado en vigor durante ese
afo y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de intereses con
relacion a cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales.

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

e ey Bancaria

Las operaciones bancarias de Panama estan reguladas por Ia
Superintendencia de Bancos de Panama de acuerdo a la legislacion
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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.

e [ey de Fideicomiso

Las operaciones de fideicomiso en Panamad estan reguladas
principaimente por la Superintendencia de Bancos de acuerdo a la
legislacion establecida en la Ley No.1 del 5 de enero de 1984.

e leyde Valores

Las operaciones de emisor y puesto de bolsa en Panama estin
reguladas por la Superintendencia del Mercade de Valores (antes
Comision Nacional de Valores) de acuerdo a la legistacion 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
coordinacion y cooperacion interinstitucional entre los entes de
fiscalizacion financiera y crea la Superintendencia del Mercado de
Valores reformando el Decreto Ley No. 1 de 1999 y la Ley 10 de 1993 y
se dictan otra disposiciones.

A fin de dar cumplimiento al articulo 121 del Decreto 67 del 1° 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,
gue comprende el Decreto Ley 1 de 1999 y sus leyes reformatorias, y el
Titulo 1l de la Ley 67 de 2011 Sobre el mercado de valores en la
Republica de Panama vy la Superintendencia del Mercado de Vailores.

¢ Reserva de Insuficiencia de Primas

Mediante el Acuerdo No.4 del 6 de septiembre de 2016, la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama dispone valuar
y constituir una Reserva de Insuficiencia de Primas (RIP) que
complemente a la Reserva de Riesgo en Curso en la medida en que
esta Ultima no sea suficiente para reflejar la valoracién de todos los

riesgos y gastos a cubrir por la Compaiiia, correspondiente al periodo de
cobertura no transcurrido a la fecha de calculo.

Dicha reserva se calcula por producto y separadamente para los
Seguros Directos y Reaseguros Aceptados. Se utilizaron los GHimos 24
meses de experiencia y se calculé la diferencia entre ingresos y gastos
correspondientes a los Resultados Técnicos por producto, neto de

reaseguro cedido o retrocedido y separado en seguros directo vy
reaseguro aceptado.
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El célculo y la presentacién de la Reserva de Insuficiencia de Prima fue
realizada y certificada por actuarios externos, independientes e idéneos,
que no tienen interés directo ni indirecto en Ia Compania y sus
resultados arrojaron gue no se requiere complementar la Reserva de
Riesgos en Curso para cumplir en debida forma con las obligaciones
derivadas de los contratos de Seguros.

* Precio de transferencia

La Ley 33 de 30 de junio de 2010, modificada por la Ley 52 de 28 de
agosto de 2012, adicioné el Capitulo 1X al Titulo | del Libro Cuarto del
Codigo Fiscal, denominado Normas de Adecuacion a los Tratados o
Convenios para Evitar la Doble Tributacién Internacional, estableciendo
el régimen de precios de transferencia aplicable a los contribuyentes
que realicen operaciones con partes relacionadas residentes en el
extranjero. Estos contribuyentes deben determinar sus ingresos, costos
y deducciones para fines fiscales en sus declaraciones de rentas, con
base en el precio 0 monto que habrian acordado partes independientes
bajo circunstancias similares en condiciones de libre competencia,
utilizando los métodos establecidos en la referida Ley 33.

Esta ley establece Ia obligacion de presentar una declaracién
informativa de operaciones con partes relacionadas (Informe 930
implementado por la DGl) dentro de los seis meses siguientes al cierre
del ejercicio fiscal correspondiente, asi como de contar, al momento de
la presentacion del informe, con un estudio de precios de transferencia
que soporte lo declarade mediante el Informe 930. Este estudio debera
ser entregado a requerimiento de la DGI, dentro de un plazo de 45 dias
contados a partir de |a notificacion del requerimiento.

La no presentacién de la declaracién informativa dara lugar a la
aplicaciéon de una multa equivalente al uno por ciento (1%) del valor total
de las operaciones llevadas 2 cabo con partes relacionadas.

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

e Ley de Seguros, Reaseguros y Fianzas
Ley 733 del 17 de agosto de 2010, publicada en Ia 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 régimen de ley No. 561, Ley
General de Bancos, instituciones Financieras No Bancarias y Grupos
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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:

+ (Codigo 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 constitucion y funcionamiento de las sociedades de seguro y la
participacion de los intermediarios de seguros en El Salvador esti
regulada por la Ley de Sociedades de Seguros, segin el Decreto
Legisiativo N° 844 de fecha 10 de octubre de 1996, reformada con los
Decretos N° 893, del 21 de noviembre de 1996, publicado en ef D.Q. 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 la Ley de Sociedades de Seguros

Este Reglamento tiene por objeto desarrollar aguellas 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 segtin el Decreto No. 25,
del 12 de marzo de 2001, publicado en el D.O. No. 69, Tomo 351, del 5
de abril de 2001.

» Ley de Supervisioén y Regulacién 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 El Salvador es la Superintendencia del Sistema Financiero, ente

regutado por la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero,
de acuerdo al Decreto Legislativo N° 592 del 14 de febrero de 2011

e Ley de Proteccién 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 requlada en El
Salvador por la Ley de Proteccién al Consumidor, segin 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.
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* Reglamento de la Ley de Proteccion al Consumidor

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

» Precio de transferencia

Decreto No. 233 del 29 de diciembre de 2009, de las reformas al
Codigo Tributario, Conforme al Articulo 124-A, establece que los
contribuyentes que celebren operaciones con partes relacionados
constituidos o ubicados en paises, estados o territorios con regimenes
fiscales preferentes, de baja o nula tributacion o paraisos fiscales
durante un ejercicio fiscal, y tales operaciones ya sea en forma
individual o conjunta sean iguales o superiores a (US$571,429.00),
deberan presentar un Informe de las operaciones que ejecute, a través
de los formularios que proporcione la Administracién Tributaria con los
requisitos y especificaciones técnicas que ésta disponga para tal efecto.
Dentro de los tres primeros meses siguientes de finalizado el ejercicio
fiscal correspondiente.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en ia Replblica de
Costa Rica se detallan a continuacion:

¢ Operaciones y Précticas 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:

» Leyes para Empresas Comerciales

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

+ /mpuesto 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 de riqueza al 1 de
enero del afio 2011, cuyo valor sea igual o superior a mil millones de
pesos e inferior a tres mil millones de pesos. La tarifa del impuesto va de

#
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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.

» Convergencia a Normas Internacionales de Informacién Financiera
De acuerdo con la Ley 1314 de 2009, los Decretos Reglamentarios
2706, 2784 modificados por los Decretos 3019 y 3024 y la expedicion
del Decreto 3022, las companias estan obligadas a iniciar el proceso
de convergencia de las Normas de Contabilidad de Informacion
Financiera aplicadas en Colombia a las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera.

Para este propésito, el Consejo Técnicos de Contaduria Publica de
Colombia, a traves del direccionamiento estratégico clasificé las
compafias por grupos, de acuerdo al andlisis de la administracion con
corte al 31 de diciembre del 2013, las subsidiarias de la Compania en
Colombia pertenecen al Grupo 2, catalogado como PYMES, cuyo
periodo de transicién comienza el 1 de enero del 2015 y la emision de
los estados financieros bajo las Nomas Internacionales de
Informacién Financiera en el 2016.

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

* ley de Reaseqguros

Las operaciones de reaseguros en las Islas de Turks & Caicos estan
reguladas por la Superintendencia de Seguros de acuerdo a la
legislacién 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 continuacién:

s [ey de Reaseguros

Las operaciones de reaseguros en las islas Virgenes Britanicas estan
reguladas por la BV| Financial Services Commission de acuerdo a la
legislacion establecida por la Ley de Seguros de 1994, Capitulo 243.

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

+ ley de Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en Bermuda estan reguladas por
Bermuda Monetary Authority (BMA). La reaseguradora estabtecida por
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el Grupo esta registrada como Aseguradora Clase 3® regulada por la
Seccién 4 del Insurance Act 1978.

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

* Ley de Reaseguros

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

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

o (Cbdigo de Comercio:

Las actividades de los bancos, aseguradoras, reaseguradoras y demas
actividades analogas, se rigen en cuanto a su forma, organizacién y
funcionamiento por lo dispuesto en el Decreto No. 2-70 del Congreso de
la Republica de Guatemala, en lo que no contravenga sus leyes y
disposiciones especiales.

* Operaciones y Practicas Contables de Seguro:

Las operaciones de seguros y reaseguros en Guatemala estan
reguladas el Decreto Namero 25-2010 del Congreso de la Republica de
Guatemala, que corresponde a la Ley de la Actividad Aseguradora.

» Ley de Supervision Financiera:

Decreto No. 18-2002 del Congreso de la Repiblica de Guatemala,
establece el conjunto de leyes que rigen a la Superintendencia de
Bancos por medio del cual se ejerce la vigilancia e inspeccion de
bancos, sociedades financieras, instituciones de créditos, entidades de
seguros, entre otras actividades.

De acuerdo al informe de la Superintendencia de Seguros y Reaseguros
de Panama, al 31 de diciembre de 2017, en el pais existian 26 (2016:
28) compafiias de seguros que generaron un primaje de US$1,471.1
millones (2016: US$1,396.1 millones). La participacion de ASSA
Panama en el mismo es 17.7%, ocupando el primer lugar.

Al 31 de diciembre, en Costa Rica, el mercado de seguros estaba
compuesto por 13 aseguradoras; los ingresos por primas de seguros
finalizaron en US$1,322.9 millones (2016: US$1,193.3 millones), o cual
representé un crecimiento de US$168 millones (15%). La participacion



GRUPO ASSA, S.A.
INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL
Pagina 18

de ASSA en el mercado de seguros fue de 5.8% a nivel total de primas y
7.8% en seguros voluntarios; ASSA se ubica en el puesto No.2 a nivel
de mercado total y en el No.1 a nivel de aseguradoras privadas. Estos
resultados se han obtenido por tercer afio consecutivo.

De acuerdo al informe de la Superintendencia de Bancos y Otras
Industrias Financieras de Nicaragua, al 31 de diciembre de 2017, en el
pais existian 5 (2016: 5} compafias de seguros que generaron un
primaje de US$220.2 millones (2016: US$199.4 millones). La
participacion de ASSA Nicaragua fue de 19%, ocupando el cuarto ugar.

De acuerdo a informe de la Superintendencia del Sistema Financiero de
El Salvador, al 31 de diciembre de 2017, en el pais existian 16 (2016:
17) compafiias de seguros que generaron un primaje de US$626
millones (2016: US$620 millones). La participacion de ASSA El
Salvador fue de 9.4% (2016: 9.9%).

De acuerdo a la Camara Hondurefia de Aseguradores, al 31 de
diciembre 2017, el total de primas fue de US$442.9 millones (2016:
US$407.7 millones), con un crecimiento de 8% respecto al afio anterior.
En el pais existian 12 aseguradoras al cierre del 2017. La participacion
de ASSA fue de US$11.3 millones en primas.

Segun ia Superintendencia de Bancos de Guatemala, al cierre del 2017,
operaban 28 aseguradoras y el total de primas netas fue de US$953.4
millones, de los cuales ASSA facturé US$18.7 millones.

. Ingresos por Categorias:
Sus principales ingresos son:

Miles de US§
2017 2016 2015 2014

Intereses y comisiones, netas de provision 62,341 63580 61107 54350
Primas netas ganadas, después de reclamos y costos 38,648 31587 25528 29255
Ingresos devengados en inversiones 21,805 21266 20420 19,046
Ganancia en venta de acciones y bonos 3,939 1,396 203 355
Ingresos por comisiones y senvicios financieros 40,617 31,0414 29,191 24194
Otros ingresos de operaciones 30,881 19876 18177 16,825

Total 198,331 168,716 154626 144,025

. ElI' Grupo no se ve afectado por condiciones climaticas ni volatilidad de
materias primas.

. Canales de Mercadeo:
Corredores de seguros que poseen licencia para ejercer la profesion
segun la ley, reguladas por la Superintendencia de Seguros y

?LL,
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Reaseguros. Ademas, una pequefia parte proviene por gestion directa
0 cuentas referidas.

. El Grupo no es dependiente de patentes o licencias o de nuevos
procesos. Sin embargo, tiene registradas sus marcas.

. La posicién competitiva del Grupo es significativa en el mercado de
seguros.

. El Grupo no esta sujeto a regulaciones publicas importantes sobre sus
operaciones, excepto por lo indicado en la Seccion C.2. Todas las
instituciones financieras del Grupo estan sujetas al cumplimiento de las
disposiciones sobre medidas de prevencion de lavado de dinero. A
partir del 21 de septiembre de 2009, el Grupo establecié politicas y
practicas para la Prevencion, Control y Fiscalizacion de Blanqueo de
Capitales y Contra el Financiamiento del Terrorismo. Todos los
colaboradores de estas instituciones se someten a la capacitacion de
prevencion, a fin de poder identificar e informar a sus superiores sobre
cualquier transaccion que cumpla con las caracteristicas definidas en
este documento.

. Tributos

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

Panama
La tasa de impuestos sobre [a renta (ISR} aplicable para las compariias
en Panama es de 25% (igual en 2016).

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compafias en
Panama estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los
ultimos 3 afos, segun regulaciones fiscales vigentes, incluyendo el
periodo terminado el 31 de diciembre de 2017. Ademas, los registros de
las compafiias pueden estar sujetos a examen por las autoridades
fiscales para determinar el cumplimiento conh la ley del impuesto de
timbres, del impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios,
del impuesto de transferencia de bienes y prestacion de servicios, de
primas emitidas y primas brutas pagadas.

La Ley No. 8 del 15 de marzo de 2010, modifica el Célculo Alterno del
Impuesto sobre la Renta (CAIR), obligando a toda persona juridica que
devengue ingresos en exceso a US$1.5 millones, a determinar como
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base imponible de dicho impuesto, la suma que resuite mayor entre: (a)
la renta neta gravable calculada por el método ordinario establecido en
el Cédigo Fiscal de Panama y la renta neta gravable que resulte de
aplicar al total de ingresos gravabies, el cuatro punto sesenta y siete por
ciento (4.67%).

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto
calculado bajo el método presunto o que, por razén de la aplicacién de
dicho método presunto, su tasa efectiva exceda las tarifas del impuesto
aplicables para el periodo fiscal de que se trate, podra solicitar a la
Direccién General de Ingresos que se le autorice el calculo del impuesto
bajo el método ordinario de calculo.

Nicaragua
La reforma tributaria que entré en vigencia a partir del 21 de noviembre

de 2014 indica que todas las compafiias estaran sujetas a un pago
minimo definitivo del impuesto sobre la renta equivalente al 1% de sus
ingresos brutos mensuales, en sustitucion del pago minimo definitivo
vigente al 31 de diciembre de 2009, el cual equivalia al 0.60% sobre el
saldo promedio mensual al cierre del ejercicio anterior de los depdositos
totales reflejados en el estado de situacion financiera. El impuesto sobre
la renta anual se liquida conforme al valor que resulte mayor al comparar
el pago minimo definitivo con el 30% de [a utilidad gravable anual.

Adicionalmente, las compafias incorporadas en Nicaragua estan
exentas del pago del impuesto sobre la renta las ganancias provenientes
de titulos de deuda del gobierno emitidas antes del 31 de diciembre de
2010. Con la reforma tributaria referida anteriormente, los titulos de
deuda del gobierno a partir de esa fecha son gravables de impuesto.

La tasa de impuesto sobre la renta para las operaciones de seguros
segun legislacion vigente en Nicaragua es de 30%.

El Saivador

La tasa de impuesto sobre la renta aplicable a la renta gravable segdn
legislacion vigente en El Salvador es el 30% sobre la utilidad tributaria
del ejercicio. La tasa de impuesto para IVA es del 13%.

El impuesto a la transferencias bancarias es del 0.25%

Colombia
Para el afio 2017, el impuesto sobre la renta de sociedades es de 34%.

Costa Rica:

Para la subsidiaria en Costa Rica, el impuesto sobre la renta es regulado
de acuerdo con la Ley 7092 del 21 de abril de 1988.
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Otras jurisdicciones:

Las compaiiias incorporadas en otras jurisdicciones no pagan impuesto
sobre la renta, debido a la naturaleza de sus operaciones extranjeras.
Sin embargo, el impuesto sobre la renta causado sobre operaciones
generadas en ofras jurisdicciones se incluye dentro del gasto de
impuesto sobre la renta.

10. Litigios Legales:
Por la naturaleza de las operaciones de |a principal subsidiaria, ASSA

Compaifiia Tenedora, S. A, el Grupo esta sujeta a frecuentes litigios
menores, los cuales en su mayor parte resultan en pagos pequefios,
provisionados en libros con anterioridad.

D. Estructura Organizativa
La estructura organizacional del Grupo se desglosa a continuacion:

GRUPO ASSA,S.A. Y
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E. Propiedades, planta y equipo
El Grupo refleja en su balance de situacién US$44.9 millones en valor neto
de inmuebles, mobiliario, equipos y mejoras.

F. Investigacién y desarrollo de patentes, licencias, etc.
No aplica.
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G.Informacién sobre tendencias
Durante los ultimos cuatro afios, los ingresos netos, al igual que la utilidad
neta del Grupo, presentan una tendencia constante al incremento. 1a misma
es producto del alto esfuerzo efectuado en busca de lograr el cumpiimiento
del Plan Estratégico del Grupo.

Ingresos Nefos y Utilidad Neta

250,000

200,000

150,000

aafeene(ngresos, netos - En
iles USS

106,000 |—- empumiJtilidad neta - £n miles
uss

50,000 —+-

na 2015 2016 2017

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo presenté ingresos netos sobre el total
de las operaciones de sus unidades de negocio por US$198.3 millones, lo
que representa un incremento de 17.6% sobre el afio 2016, en donde se
reportd ingresos netos por US$168.7 millones. De igual forma, la utilidad
neta total alcanzé los US$79.1 millones, mostrando una variacion positiva de

17.2% sobre el periodo 2016, donde se obtuvo una utilidad neta total de
US$67.5 miliones.

Utilidad Basica por Accién

e tilidad Bisica por
Accidn

0.00

I T

2014 2015 2016 2017

Los resultados del 2017 reafirman a Grupo ASSA como una empresa que
produce una mayor rentabilidad para sus accionistas. La utilidad basica por
accion del periodo fue de US$6.79, y para el 2016 fue de US$5.76: lo cual
representa un aumento del 17.9% respecto al afio anterior.
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Durante sus afios de operaciéon, el Grupo ha desembolsado un total
acumulado de US$352 millones. EI pago de dividendos a nuestros
accionistas en los Ultimos afios ha tenido una tendencia al incremento.

ll. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liguidez

Grupo ASSA, S. A. controla los indices de liquidez con reservas apropiadas
de activos facilmente realizables, usualmente por encima de los
requerimientos regulatorios, con adecuado calce de plazos entre activos y
pasivos y con planes de contingencia que son periddicamente revisados y
actualizados.

Las Juntas Directivas de las subsidiarias fijan limites sobre la proporcién
minima de fondos 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.

Para evaluar los indices de liquidez del Grupo a nivel consolidado, se toma
en consideracion los activos y pasivos del balance a ta fecha de reporte,
enfocandose principalmente en los activos facilmente realizables. Estos se
detallan a continuacion:
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Miles de US$ 2017 2018 2016 2014
Monto % Monto % Monto % Monto %

Efectivo y efectos de caja 15311 12 15,938 1.4 13833 1.4 11,456 1.1
Deposilos alavista en bancos 211888 16.5 183,269 16.4 156,288 15.4 154,257 153
Depésitos a plazo en bancos 25,324 20 6.506 08 11,051 1.1 13928 14
Valores comprados bajo acverdos de reventa - 121 00 - - - -
Valores manienidos para negociar 15,137 1.2 12,804 11 11,133 1.1 1041 1.0
Vabores disponibles para la venta 857,873 668 720383 B53 645,187 634 642178 638
Valores mantenidos hasta su vencimienio 157,803 123 168,373 15.1 180,457 177 174130 173

Activos Liquidos 283838 10000 1,116387 100.00 1017929 10000 1,008381 100.00
Préstamas netos 1,219,664 1,088,056 991,838 796,312
Cuentas por cobrar seguros y otros 182,515 149,072 124,922 50,215
Otros activos 290,102 224 847 145,026 149,460
Total de activos 2976117 2,578,362 2,283,713 2,042 368
Depositos de clientes 680,863 644 491 631,185 547,198
Pasivos Financieros 632,924 535,724 455,827 383,605
Ofros pasivos 598,760 485 636 364,581 320,896
Total de Pasivos 1,922 647 1,665,851 1,451,613 1,231,700
Indicadores
Activas Liquidos / Tolal de activos 43.1% 433% 44.6% 49.3%
Aclives Liguides / Depositos de clientes 185.8% 173.2% 161.3% 163.9%
Activos Liguidos / Obligaciones 97.0% 94.6% 83.6% 110.5%

Activos Liguides f Total de pasivos 66.8% 67.0% 701% 81.7%

Al 31 de diciembre de 2017, el 43.1% del total de los activos son faciimente
realizables: Los valores disponibles para la venta constituyen el 66.8% del
total de activos liquidos compuestos por acciones patrimoniales, bonos del
gobierno, bonos privados, fondos de inversion y certificados de inversion
(véase Nota 9 de los Estados Financieros).

Los valores razonables de algunas inversiones clasificadas como
disponibles para la venta han sido determinados con base en la cotizacion
de oferta y demanda segun el mercado de valores; y otros por calculos
realizados con técnicas de valorizacion.

Los depésitos a plazo fijo tienen diferentes fechas de vencimientos hasta el
ano 2022 (2016: 2021), y devengan intereses que oscilan entre 0.65% y
5.05% anual (2016: 1.10% y 6.05%).

Solo los activos liquidos del Grupo constituyen el 67% del total de pasivos
del Grupo, el cual demuestra una estructura de capital solida.

Recursos de Capital

Miles de LIS$ 2017 2016 2015 2014

Monto % Monto % Monto % Monto %
Depositos de clientes 690963 291 644491 308 631195 329 547199 318
Pasivos Financieros T 832924 266 535724 258 455827 238 363505 2149
Pafrimonio 1053470 443 912511 436 832099 434 810668 471

Totalde Recursos de Capital 2,377,357 1000 2,092,726 1000 1919121 4000 1,721472 100.0
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Grupo ASSA cuenta con tres fuentes principales de recursos de capital,
siendo el patrimonio de los accionistas el de mayor relevancia con un
44 .3%.

Miles de US$ 2017 2016 2015 2014
Monto % Monto % Monto % Monto Yo
Deposiios a [a vieta 34,744 5.0 34,104 h3 38452 6.0 42 85% 78
Depositos de ahormo 261845 379 250333 388 242265 376 219458 401
Depositos a plazo 394,374 574 360,054 5589 350478 544 284882 521
Total de depositos 690,963 1000 644491 1000 631,195 979 547199 1000

l.os depodsitos en las subsidiarias bancarias se encuentran en el segundo
lugar con un 29.1%.

Miles de US$ 2017 2016 2015 2014
Monte % Monto % Monto % Monto %

Préstamos y lineas de crédito 406,934 643 326414 609 302,153 663 201127 653
Obigaciones subordinadas 15,000 24 16,400 3.1 17,800 39 19,200 63
Bonos 31750 5.0 30,288 57 10,954 24 7,983 22
Valores comerciales negociables 82931 1341 69,761 130 52,791 116 59878 165
Notas comerciales negociables 96,309 152 92861 173 72129 158 T54T 207

Total de pasivos financieros 632,924 1000 535724 1000 455827 1000 363,605 1000

En cuanto a los pasivos financieros, registraron un incremento de 18.1% en
relacion a la cifra del 2016. Los préstamos y lineas de crédito representan
los principales pasivos financieros con US$406.9 millones.

Resultados de las Operaciones

2017 2016 2015 2014

Ingresos por intereses y comisiones, después
de provisién 62,341,047 63,579,612 61,107,244 54349963
Primas netas ganadas 3864819¢ 31,587,084 25528418 29,254,795
Ingresos devengados de inversiones 25,743,722 22661424 20,623,303 19,401,496
Ingresos por comisiones y servicios financieros 40,616,891 31,010,855 29,190,625 24,194,418
Otros ingresos de operacidn neto 30,980,799 19,876,785 18,176,527 16,824 535

Ingresos, neto 198,330,649 168,715,770 154,626,117 144,025,207
Gastos administrativos y de personal 103,133,317 85397394 78414888 74341996
Gastos de depreciacion y amortizacién 4684507 4337117 4112773 3,759,964
Resultados de actividades de operaclon 90,612,825 78,981,259 72,098,456 65923247

El segmento con mayor variacion fue el de ingresos miscelaneos, con un
aumento de US$11 millones en comparacion al 2016, debido principalmente
a la venta de activo de Ajustes y Avaluos Istmefios, S. A., subsidiaria de
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Grupo BDF; al igual que la venta de activo de Bolos E! Dorado, S.A.,
subsidiaria de Desarrollo Ei Dorado, S.A.

Los ingresos por comisiones y servicios financieros aumentaron en 31%
con respecto a diciembre 2016; lo cual se debié a mayores comisiones de
reaseguro generadas en la subsidiaria de seguros en Panama.
Adicionalmente, a partir del 2017, se incluye los resultados de las
operaciones de las nuevas subsidiarias domiciliadas en Guatemala y El
Salvador.

En cuanto al gasto administrativo y de personal; presentan un incremento
de 20.8%, producto de las fusiones en las companiias que forma parte del
segmento de seguros.

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

Para el 2018, se estima que el sector seguro en Latinoamérica tendra un
buen desempefio y podra sobrellevar cualquier desafio que se presente en
los paises tanto en temas econdmicos como politicos. La solidez de las
empresas del sector, aunado a estrategias para mantener la rentabilidad del
negocio, como aumentos de primas, politicas mas conservadoras en ramos
con alta siniestralidad; son factores que apoyan el pronéstico de estabilidad
que se prevé para el sector de seguros. Se vislumbra que Costa Rica y
Guatemala sean los principales paises con mayor crecimiento en este
mercado.

A mediados del 2017, ASSA Panama anuncié el acuerdo de adquirir la
cartera de activos y obligaciones de Generali Panama; lo cual va alineado a
la estrategia de expansion del sector de seguros del Grupo y demuestra el
interés en alcanzar nuestro objetivo de convertir a ASSA en la principal
aseguradora en Centroamérica.

En cuanto al sector bancario, Panama presenta el mayor sistema bancario
de Centroamérica; en oposicion a Nicaragua, que cuenta con el menor
sistema bancario. Sin embargo, la banca en ambos paises, ha sabido
desenvolverse adecuadamente en un entorno econdmico con bajo
crecimiento.

Se espera que el crecimiento del sector bancario en Panama, sea estable a
pesar de que se estima una desaceleracion en los préstamos otorgados, no
siendo este el panorama en la cartera de créditos por hipotecas, que son
los que impulsan el crecimiento de los préstamos.



GRUPO ASSA, S.A.
INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL
Pigina 27

En cuanto a la banca en Nicaragua, se espera que continle con un
desempeno sobresaliente en la regién de Centroameérica.

Hl. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A. Identidad, funciones y otra informacién relacionada
1. Directores y Dignatarios, Ejecutivos y Administradores:

Stanley A. Motta C. (Presidente):

Panameno, casado, nacié el 15 de junio de 1945. Apartado 0831-
02678 — teléfono 303-3333 — fax 303-3336 - correc electrénico
sa.motta@meotta-int.com.

Leopoldo J. Arosemena H. (Vicepresidente):
Panamerfio, casado, nacié el 4 de abril de 1975. Correo electrénico
ljlarosemena@wipet.com.

Lorenzo Romagosa Lassen (Tesorero):

Panamefio, casado, nacié el 14 de octubre de 1952. Apartado 0823-
05642 — teléfono 398-1129 — fax 398-1127 - correo electrénico
lorenzoromagosa@yahoo.com y romagosalorenzo@gmail.com

Alfredo De La Guardia Diaz (Secretario):

Panamefio, casado, nacié ef 19 de octubre de 1937. Apartado 0816-
00746 ~ telefono 215-1870 - fax 215-1269 — correo electronico
fdelagua@assanet.com.

Alberto C. Motta P..
Nacio el 2 de marzo de 1970. Apartado 0831-02678 - teléfono 303-
3333 ~ fax 303-3334 - correo electrénico acm3@invbahia.com.

Roberto Motta A.:

Panamefio, casado, naci6 el 26 de agosto de 1939. Apartado 0830-
01930 - teléfono 302-0220 / 6612-2813 — fax 302-0218 — correo
electronico rmjr@invrfm.com.

Juan A. Pascual S.:

Panamefio, nacié el 9 de septiembre de 1944. Apartado 0834-02293
~ teléfono 392-5436/37 — fax 392-5439 — correo electrénico
apascual@cableonda.net.
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o Amold E. Henriquez L.:
Panamefio, casado, nacio el 08 de enero de 1949. Apartado 0830-
01135 — teléfono 224-5492/5453 — fax 221-0075 — correo electrénico
noly_henriquez@hotmail.com.

e Alejandro Hanono W.:
Panamefio, casado, nacié el 9 de julio de 1971. Torre Banistmo -
Piso 20 - Ave. Samuel Lewis, Panama, Republica de Panama —
telefono 263-4400 — correo electronico. alex@vicsons.com.

¢ Elizabeth L. Heurtematte K.:
Panamefa, casada, nacio el 17 de abril de 1981. San Francisco,
Caile 74E, Edificio Midtown SF74, Piso 17, Oficina 1705, Ciudad de
Panama, Republica de Panama - teléfono 215-315 - correo
electronico elizabeth.heurtematte@latamlex.com

» Felipe E. Motta G.:
Panamefio, nacio el 30 de abril de 1940. Tocumen Commercial Park,
Panama, Repuabica de Panama - teléfono 302-5555 — correo
electronico fmotta@felipemotta.com
2. Empleados de importancia:

a. ASSA Compaiiia Tenedora, S.A. vy Subsidiarias:

¢ Eduardo J. Fabrega: (Presidente Ejecutivo y Gerente General)
Panamefio, nacié el 5 de noviembre de 1971. Apartado 0816-

01622 -~ teléfono  301-2100 - comreo  electronico
efabrega@assanet.com. Ingresé a la empresa en marzo de
1994,

» Eusebio Lee C.. (Vicepresidente Ejecutivo de Negocios)
Panamefio, nacio el 16 de diciembre de 1974. Apartado 0816-
01622 - teléfono 301-2360 - correo  electrénico
elee@assanet.com. Ingresé a la empresa el 01 de septiembre
de 2008. Es responsable del Departamento de Cobros, el Area
Técnica y el Area Comercial. -

» Jenny Andino: (Vicepresidente Comercial)
Ecuatoriana, naci6 el 14 de septiembre 1972. Apartado 0816-
01622 - teléfono 301-2423 - correo  electrénico
Jandino@assanet.com. Ingresé a la empresa en julio del 2013,
Es responsable de la estrategia, gestion comercial y relacién con
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los diferentes canales de comercializacién de los distintos ramos
de la compaifia de seguros.

Percy J. Nafiez E.: (Vicepresidente de Finanzas)

Panamefnio, nacié el 01 de abril de 1971. Apartado 0816-01622—
teléfono 301-2105 — correo electrénico pnunez@assanet.com.
Ingresé a la empresa en julio de 2010. Responsable del area de
Finanzas de ASSA Compaiifa Tenedora, S.A y Grupo ASSA,
S A

Elizabeth Sen G.. (Vicepresidente de Administracion vy
Contralcria)

Panamenfa, nacié el 13 de febrero de 1970. Apartado 0816-
01622 - teléfono 301-2118 - comeo  electronico
esen@assanet.com. Ingresd a la empresa en 20 de septiembre
1990. Es responsable de los Departamentos de Contabilidad,
Servicios Generales y Contabilidad Corporativa.

lan C. Van Hoorde: (Vicepresidente Ejecutivo de Operaciones)
Panamefio, naci6 el 24 de abril de 1971. Apartado 0818-01622 —
teléfono 301-2322 - correo electrénico
ivanhoorde@assanet.com. Ingres6 a la empresa en octubre de
1995. Es responsable de la Vicepresidencia Ejecutiva de
Reclamos, Vicepresidencia de Operaciones, Vicepresidencia de
Mercadeo, Vicepresidencia de Productos y de las Direcciones de
Fianzas y Reaseguro.

lvan D. Denis: (Vicepresidente Ejecutivo de Reclamos)
Panamefio, nacié el 13 de mayo de 1970. Apartado 0816-01622
— teléfono 301-2200 -~ correo electronico idenis@assanet.com.
Ingres6 a la empresa el 20 de septiembre de 1993. Es
responsable del area de reclamos.

Pablo A. Castillo: (Vicepresidente de Tecnologia y Procesos)
Panamefio, naci6 el 20 de julio de 1963. Apartado 0816-01622
Panama - teléfono 301-2113 - comreo  electrénico
pcastillo@assanet.com. Ingresé a_ la empresa el 06 de
noviembre de 2008. Sus responsabilidades comprenden: definir
y hacer cumplir el plan estratégico de tecnologia para Panama y
la regién; dar seguimiento a los proyectos y operaciones
tecnolégicas regionales.
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Raymond Juarez: (Vicepresidente de Mercadeo)

Panamefio, nacié el 5 de junio de 1972. Apartado 0816-01622 —
Telefono 301-2104 - correo electrénico rjuarez@assanet.com.
Ingreso a la empresa en febrero 2013. Es responsable de ia
planificacion estratégica y desarrollo de la marca en Panama vy la
region.

Benigno A. Castillero C.: (Vicepresidente Ejecutivo Negocios
Internacionales)

Panamefio, nacié el 01 de octubre de 1973. Apartado 0816-
01622 ~ teléfono 301-2380 - comreo  electrénico
bcastillero@assanet.com. Ingresé a la empresa el 01 de
septiembre de 2008. Es responsable de las operaciones en el
extranjero y expansion a nuevos mercados.

Max Stempel: (Vicepresidente Comercial de Negocios
Internacionales)

Panamefio, naci6 el 3 de junio de 1969, Apartado 0816-01622 —
telefono 301-2120 — correo electronico mstempel@assanet.com.
Ingreso a la empresa el 1 de junio de 2015. Es responsable de la
gestion comercial fuera de Panama.

Graciela De Puy: (Vicepresidente de Capital Humano)

Panamefia, nacié el 31 de enero de 1967. Apartado 0816-01622
- teléfono 301-2190 - correo electronico gdepuy@assanet.com.
Ingresé a la empresa el 21 de noviembre de 2011. Es
responsable de definir e implementar un sistema de Recursos
Humanos alineado a la estrategia corporativa.

Andrés De La Guardia ( Vicepresidente de Productos) :
Panamefia, naci6 el 22 de diciembre de 1979. Apartado 0816-
01622 - telefono 301-2211 -~ comreo  electronico
adelaguradia@assanet.com. Es responsable de la
Vicepresidencia de Productos. Inicio labores en ASSA en
octubre det 2008

Lesly Araujo (Gerente General de ASSA Compaiiia de Seguros,
S. A. Honduras) ;

Hondurefia, nacié el 6 de abril de 1981. Teléfono (504) 2202-
8300 - correo electronico laraujo@assanet.com. Inicio labores en
ASSA el 01 de septiembre del 2009,

Martha de Toriello (Gerente General de ASSA Compaiiia de
Seguros, 8. A. Guatemala) :
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Guatemalteca. Teléfono (502) 2285-5973 — correo electrénico
mpassarelli@assanet.com. |nicié labores en ASSA el 17 de
enero del 1972,

Giancarlo Caamafio: (Gerente General de ASSA Compaiiia de
Seguros, S. A. Costa Rica)

Nacio el 19 de mayo de 1970. Apartado 46-6155 Férum, Santa
Ana - teléfono (506) 2503-2700 — correo electrdnico:
gcaamano@assanet.com. Ingres6 a la empresa el 02 de enero
de 2012.

Giancarlo Braccio: (Gerente General de ASSA Compaiia de
Seguros, S. A. en Nicaragua)

Norteamericano, nacié el 29 de diciembre de 1965. Apartado
MR-67 - teléfono (505) 2276-9000 - correo electronico
gbraccio@assanet.com. Ingresé a la empresa en junio del afio
2005.

Roberto Schildknecht: (Gerente General de ASSA Compaiifa de
Seguros, S.A. y ASSA Vida, S.A., Seguros de Personas en El
Salvador)

Salvadorefio, nacio el 9 de septiembre de 1978. Teléfono (503)
2133-9600 - correo electrénico rschild@assanet.com. Ingresoé a
la empresa el 27 de julio de 2015.

b. La Hipotecaria (Holding), Inc.:

John D. Rauschkolb: (Gerente General)

Nacié el 23 de julio de 1961 ~ Apartado 0823-04422 — teléfono
300-8500 - fax 300-8501 - comeo  electrénico
john@lahipotecaria.com. Es responsable por todos los aspectos
del negocio. Actualmente, es Gerente General de Banco La
Hipotecaria, S.A. y es responsable de su administracién y de la

originacion y venta o fitularizacion de su cartera de préstamos
hipotecarios.

Giselle de Tejeira: (Vicepresidente Ejecutiva de Finanzas)
Nacié el 29 de enero de 1965 — Apartado 0823-04422 — teléfono
300-8500 - fax 300-8501 - comeo electrénico
gtejeira@lahipotecaria.com. Es responsable del Area Financiera,
Contable y de Banca Privada de la empresa.

Raul A. Zarak A. — (Vicepresidente Ejecutivo de Negocios —
Panama).
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Panamenio, nacio el 24 de octubre de 1972 — apartado 0823-
04422 - teléfono 300-8500 ~ fax 300-8501 — correo elecirénico
rzarak@lahipotecaria.com. Actualmente es responsable de las
operaciones en Panama.

Boris Oduber B.. (Vicepresidente Ejecutivo de Negocios -
Colombia)

Nacié el 15 de marzo de 1969 — Apartado 0823-04422 — feléfono
300-8500 - fax  300-8501 - correo  electrénico
boduber@lahipotecaria.com. Actualmente es responsable de las
operaciones en Colombia.

Reynaldo Lépez — (Vicepresidente Ejecutivo de Negocios El
Salvador).

Nacid el 27 de octubre de 1871 — teléfono (503) 2505-5000 ~ fax
(506} 2505-5003 - correo electrénico rlopez@lahipotecaria.com.
Actualmente es responsable de las operaciones en El Salvador.

c. Banco de Finanzas, S.A., Subsidiaria de Grupo BDF, S.A.:

Juan Carlos Arguello: (Presidente Ejecutivo y Gerente General)
Ciudadania dual Nicaragiiense / USA. Naci6é el 3 de enero de
1968 — teléfonos (505) 2276-8601 / (505) 8722-0010 — correo
electronico: juanc.arguello@bdfnet.com. Ingresé al banco en
junio del 2008.

Vicleta Pérez Orozco (Directora de Operaciones)

Nicaraglense, nacié el 20 de noviembre de 1972 — teléfonos
(505) 2276-8282 ext. 3360 / (505) 8720-1033 — correo electrénico
violeta.perez@bdfnet.com. Ingresé a la empresa en marzo de
1998. Actualmente, es responsable de los Departamentos de
administracion, seguridad, operaciones de crédito, operaciones
de tarjetas y ATM’S asi como soporte operacional.

Yvette C. Fonseca (Directora de Sucursales y Canales Alternos)
Nacié el 23 de noviembre de 1968 en Estados Unidos — teléfonos
(505) 276-8600 ext. 2031 y (505) 8850-2936 — correo electrénico:
yvette fonseca@bdfnet.com. Ingres6 a la empresa el 3 de
noviembre del 2008. Sus funciones son promover la venta de
productos y servicios a través de todos los canales asegurando
que cumplan todas las politicas y procedimientos establecidos y
a su vez brindando un servicio de excelencia a los clientes.

Glenda Agurto Rodriguez (Directora de Banca de Empresas)
Nicaraglense, nacié el 18 de diciembre de 1975 —~ teléfonos
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(505) 2276-8600 ext. 2053 / (505) 8720-1021 — correo electronico
glenda.agurto@bdfnet.com. Ingresé a la empresa en febrero del
2004 y ha ocupado los cargos de Ejecutivo de Crédito y Gerente
de Crédito Corporativo. Es responsable de los negocios de Mesa
de Cambio e Internacional, Crédito Corporativo y Depésitos
Juridicos. Cuenta con veintiun afios de experiencia bancaria.

Leone! José Quant Jarquin (Director de Finanzas)

Nicaragliense, naci6 el 11 de julio de 1977 - teléfonos (505)
2276-8600 ext. 2013 / (505) 8720-1014 — correo elecirénico
lecnel.quant@bdfnet.com. Ingreso a la empresa el 03 de octubre
del 2008. Es responsable de los Departamentos de Tesoreria,
Contabilidad y Finanzas.

Francisco Arduz Rodriguez (Director de Auditoria Interna)

Nacié el 31 de agosto de 1969 — teléfonos (505) 8720-1012 y
(505) 2240-3000 ext. 2366 — correo electrénico
francisco.arauz@bdfnet.com. Ingresé al banco en enero de
2006.

Marlon Jesus Pérez Bustos (Director de Riesgo)

Nicaragiiense. Nacio el 11 de octubre de 1967 — teléfonos (505)
8713-0774; (505) 2240-3000 ext. 3374 — correo electrénico
Marlon.Perez@bdfnet.com. Ingresé al banco en noviembre de
2010.

Jaime Altamirano Ramirez: (Director de Banca de Consumo)
Ciudadania dual Nicaragilense / Guatemalteca. Nacié el 31 de
octubre de 1974 — teléfonos (505) 2276-8600 ext. 2044, (505)
8722-0018 - correo electronico: jaime.altamirano@bdfnet.com.
Ingresé al Banco en julio del 2007.

Zurama Tatyana Corea (Directora de Tecnologia).
Nicaragiense. Naci6 el 02 de septiembre de 1980 — teléfonos
(505) 2240-3000 ext. 2364 / 8720-1036 — correo electrénico
zurama.corea@bdfnet.com. Ingresé al banco en abril de 2006.

Brenda Sofia Delgado Avellan. (Gerente de Riesgos y
Estrategia). Nicaragiiense. Naci el 8 de agosto de 1973 -
telefonos (505) 2276-8282 ext. 3504 / 8690-8008 — correo
electronico: brenda.delgado@bdfnet.com. ingresé al banco en
abril de 2015. Sus funciones incluyen mantener una adecuada

gestion integral de riesgos en la institucion. Tiene 20 afios de
experiencia bancaria. ‘ '

Zﬂ'
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3. Asesores Legales:

* Galindo, Arias y Lopez
Apartado 0816-03356, Panama
Correo electrénico: gala@gala.com.pa
Teléfono 303-0303 — Fax 303-0434

» Baez Cortes & Cia. Ltda. (Asesoria Fiscal)
Correo: bc@baezcortes.com
Contacto: Dr. Teddulo Baez.

» Mauricio Emilio Santamaria (Asesoria Actuarial)
Correo: msantamaria@turbonett.com.ni
Contacto: Mauricio Santamaria

+ BLP Abogados
Apartado 116-6155 — Férum, Santa Ana
Correo electronico: ngarro@biplegal.com
Telefono 2205-3939 — Fax 2205-3940
Contacto: Neftali Garro

e Facio y Cafas - Faycata
Apartado 5173-1000 San José, Costa Rica
Teléfono (506) 2105-3780 — Fax (506) 2105-3610
Contacto: Erik Ramirez

¢ Hipolito Omar Cortes (Asesoria Legal)
Correo electrénico: ocortes@cablenet.com.ni
Contacto: Dr. Omar Cortez

* KPMG (Servicio de Auditoria)
Apartado 0816-01089
Correo electronico: pa-fminformation@kpmg.com
Teléfono: 208-0700

* Ernst & Young Limited Corp.
Obarrio, entre Calle 50 y 58
Teléfono: 208-0125

B. Compensacién

1.

Directores y Directores Suplentes:

Los Directores de Grupo ASSA, S.A. reciben dietas de US$1,000 cada
uno por reunién de Junta Directiva del Grupo; las cuales son celebradas
de acuerdo a un calendario establecido al inicio del afic.
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2. Honorarios profesionales:
Las compensaciones mas relevantes pagadas en concepto de
honorarios profesionales son:
o KPMG: Por servicios de auditoria en Panama, Costa Rica,
Nicaragua, El Salvador, Guatemala.
BPL Abogados: Por servicios legales en Costa Rica.
Ripolito Omar Cortés: Por servicios legales en Nicaragua.

C.Empleados

El Grupo contaba con 2,405 (2016: 2,165) colaboradores al 31 de
diciembre de 2017 incluyendo los de ASSA Compafiia Tenedora, S. A,

Grupo BDF, S. A, La Hipotecaria (Holding), Inc. y Desarrolio El Dorado,
S. A

D. Propiedad Accionaria

% QUE REPRESENTAN
GRUPO DE CANTIDADDE | ;iﬁ:ﬁ::&ﬁes NUMERO DE RESPECTO DE LA
EMPLEADOS ACCIONES DA ACCIONISTAS | CANTIDAD TOTAL DE
ACCIONISTAS

Directores 5,428,330 53.06% 1 3.16%
Ejecutivos Principales 32530 0.32% 1 2.48%
Otros Empleados 31,689 0.31% 47 10.61%
Total 5,492,558 53.69% 72 16.25%

En la 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 aprobé un plan de otorgamiento de opciones a los
ejecutivos el cual concluyé en mayo de 2014. Al cierre del plan se
celebraron contratos de adjudicacion con colaboradores de ASSA
Compainiia de Seguros, S. A. por 168,900 acciones. El plan concedia al
ejecutivo el derecho de ejercer cada adjudicacion en cuatro partidas iguales
a partir del primer aniversario de cada asignacion, a un precio especifico, el
cual es establecido anualmente por la Junta Directiva de Grupo ASSA, S. A.
Al 31 de diciembre de 2017, los ejecutivos de ASSA Compafiia de Seguros,
S. A. han ejercido 115,940 (2016: 100,375) opciones adjudicadas de un
total de 148,373 opciones ejercibles (2016: 156,815 opciones ejercibles).
Estos colaboradores tienen un periodo de hasta 10 afios a partir de Ia fecha
del inicio del plan para ejercer sus opciones.
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GRUPO DE NUMERO DE % DEL NUMERO NUMERO DE % DEL NUMEROQ
ACCIONES ACCIONES DE ACCIONES  ACCIONISTAS DE ACCIONISTAS
1 - 200 10,484 0.10% 186 41.99%

201 - 500 25,542 0.25% 74 16.70%
501 - 1,000 24,401 0.24% 33 7.45%
1,001 - 2,000 52,712 0.52% 37 8.35%
2,001 - 5,000 156,600 1.53% 47 10.61%
5001 - 10,000 184,780 1.61% 24 5.42%
10,001 - 20,000 280,393 2.74% 17 3.84%
20,001 - 50,000 245,350 2.40% 10 2.26%
50,001 - 100,000 628,274 6.14% g 2.03%
100,001 - 6Hmas 8,641,186 84.47% 6 1.35%
10,229,722 100.00% 443 100.00%

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

Se han identificado como partes relacionadas a:

Grupo Financiero BG, S. A. debido a la tenencia de nuestra empresa def
4.8414% del patrimonio de BGFG y por el Sefior Stanley A. Motta C.
como director comun.

JMalucelly Travelers Seguros, S.A. debido a la tenencia de nuestra
empresa del 19.6% del patrimonio.

Las transacciones de importancia con las partes relacionadas se detallan en
la Nota 5 de los Estados Financieros Auditados.

VL. TRATAMIENTO FISCAL

Tributos pagados: Impuesto sobre la renta, sobre dividendos, inmuebles,
tasa unica, licencia comercial, licencia de seguros, impuestos de primas,
retenciones en la fuente, ITBM y municipales. Ver secciones C2 y C9.

De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 269 del Decreto Ley No.1 de 8 de
julio de 1999, las ganancias obtenidas por la enajenacién de las acciones
del Grupo, no estan sujetas al impuesto sobre la renta sobre dividendos y
del impuesto complementario, siempre y cuando estas ventas la hagan los
accionistas a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.
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Acciones comunes sin valor nominal; autorizadas 12,000,000 acciones,
emitidas 10,229,722 acciones, en circulacion 10,088,173 acciones.

Listadas en Bolsa de Valores de Panama, S. A.

B. Descripcion y Derechos de los Titulos:

1. Capital Accionario:

» Todas las acciones emitidas han sido pagadas.
¢ Reconciliacion del nimero de acciones en circulacion:

Al principio del afio
Emitidas
Acciones emitidas

Acciones en Tesoreria
Acciones en Circulacion

2. Titulos de participacion: No aplica.

2017 2016 2015 2014
10,209,658 10,182,027 10,152,886 10,130,375
20,064 27 631 29,141 22511
10,229,722 10,209,658 10,182,027 10,152,886
141,549 147,938 151,308 154,929
10,088,173 10,061,720 10,030,719 9,897 857

3. Titulos de deuda: No aplica. -

C. Informacion de Mercado:
Las acciones del Grupo estan listadas en Bolsa de Valores de Panama,
S. A. Las transacciones de compra-venta, se han realizado por su valor de

mercado al momento de la operacion.

mercado a las acciones del Grupo.

Ninguna Casa de Valores hace
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A.Resumen de los Resultados de Operacién y Cuentas del Balance

Ingresos por intereses y comisiones, después

de provisién
Primas netas ganadas
Ingresos devengados de inversiones

Ingresos por comisiones y servicios financieros

Otros ingresos de operacion neto
Ingresos, neto

Gastos administrativos y de personal
Gastos de depreciacién y amortizacion

Resultadoes de actividades de operacién

2017 2018 2015 2014

62,341,047 63,579,612 61,107.244 54,349,963
38,648,190 31,587,084 25528418 20,254,795
25743722 22,661424 20623303 19,401,496
40,616,801 31010,855 29,190,625 24.194.418
30,980,799  19,876795 18,176,527 16,824,535
198,330,649 168,715770 154,626,117 144,025 207
103,133,317 85,397,394 78,414,888 74,341,996
4684507 4337117  4112,773 3,759,964
90,512,825 78,081,259 72098456 65,923,247

Los resultados obtenidos en periodos anteriores no representan garantia

alguna de resultados futuros.

Efectivo y equivalentes de efectivo
Inversiones en valores

Cuentas por cobrar seguros y ofros
Préstamos netos

Intereses acumulados por cobrar
Inversiones en asociadas

Participacion de los reaseguradores en las
provisiones sobre contratos de seguros
pérdida

Plusvalia

Inmuebles, mobiliario, equipe ¥ mejoras, neto
Impuesio sobre la renta diferido

Otros activos

Tofal de activos

Depésitos de clientes

Pasivos financieros

Reaseguros por pagar

Provisicnes sobre contratos de seguros
Cuentas por pagar y ofros pasivos

Total de pasivos

Capital pagado

Pago basado en acciones

Reservas

Conversién acumulada de moneda extranjera
Utilidades no distribuidas disponibies
Participacién no controladora

Total de patrimonio

Total de pasivo y pattimonio

Razones financieras:
Dividendo/Acciton

2017 2016 2015 2014

253,022,523 205,706,583 181,171,579 179,640,006
1,030,812,725 910,559,191 836,756,424 826,740,449
182,514,886 149,072,368 124,922 569 80,215,237
1,219,664,200 1,088,056,017 991,836,492 798,312,460
10,153,401 9,864,394 10,709,458 10,344,260

- - - 3,408,766
197,463,170 144,957 972 82,672,266 77,369,375
702,831 732,245 638,239 821,608
11,077,551 11,945,305 11,077,551 11,077,551
44,940 616 35,055,248 23,220,416 23617634
3,919,081 3,402,758 1,865,110 1,374,547
21,846,022 19,010,313 18,442,916 21,446,480
2976.117.006 2,578,362,394 2283,713,020 2.042,368,373
690,963,067 644491149 631,195,169 547,199,143
632,923,743 535724315 455826065 363,604,953
§9,230,906 49,523,317 44,432 202 31,109,935
415,991,051 337,325,001 242 588,973 222,724,168
113,538,151 88,787,616 77,570,240 §7,061,953
1922646918  1,665,851,488 1451613543  1,231,700,152
57,268,460 55,305,080 53,200,632 51,191,914
1,144 278 1,034,904 929,124 769,184
701,129,168 577,234,855 523,868,487 532,343,706
(30,508,127) (26,689,392}  (23,603,029) (18,345 253)
242,137,439 226672234 204,193,454 187,123,334
82,298,870 78,953,225 73,510,803 57 585,336

_ 1053470088 912,510,906  832,099.471 810,668,221
2876,117,006 2,578,362,394 2,283,713,020 2.042,368,373
2.40 2.40 2.30 215
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it PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros fueron auditados por KPMG, quienes expresaron una
opinién sin salvedades. Los mismos fueron preparados de acuerdo a Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

1. El Grupo ha adoptado a lo interno de la organizacion, regias y
procedimientos de buen gobierno corporativo. Las mismas se basaron
originalmente en el documento “Principles of Corporate Government”,
publicado por la OECD en agosto de 2000.

2. Estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:

Supervision de las actividades de la organizacién por la Junta
Directiva. Esto se hace a través de reuniones mensuales en donde
se examinan reportes que contienen la informacién de mayor
importancia sobre las operaciones y rubros de las empresas que
integran el grupo.

No existan criterios de independencia aplicables a la designacion de
Directores frente al control accionario.

No existan criterios de independencia aplicables a la designacién de
Directores frente a la administracion.

No existan reglas que eviten dentro de la organizacién, el control de
poder en un grupo reducido de empleados o directivos. Sin
embargo, las politicas de divulgacion de informacion garantizan tanto
la participacion como el examen de informacién por parte de los
accionistas minoritarios, independientemente de su tenencia de
acciones.

El Grupo ha constituido desde 1999 un Comité de Auditoria, tal como
se ha explicado previamente. Este Comité al igual que el Comité
Directivo, velan por el cumplimiento y administracion de ries gos.

La Junta Directiva se reline mensualmente y ha delegado nivel de
autoridad al Comité Directivo, el cual se retine al menos con doble
frecuencia. De ambas reuniones se levantan actas que reflgjan lo
tratado y las decisiones tomadas.

Los Directores y Dignatarios tienen derecho a recabar y obtener
informacion siempre y cuando ésta no sea clasificada como
privilegiada o pueda presumirse de potencial conflicto de intereses.

ﬂ[ |
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3. El Grupo adoptd en el segundo trimestre del 2006 el Codigo de Etica,
el cual fue divulgado a todo el personal.

4. Las reglas de Gobierno Corporativo establecen pardmetros a la Junta
Directiva en relacion con los siguientes aspectos:

Politicas de informacion y comunicacién del Grupo para con sus
accionistas y terceros, mediante circulares, anuncios en periodicos y
revelaciones en el sitio Web.

Las reglas evitan la existencia de conflictos de intereses entre
Directores, Dignatarios y Ejecutivos Claves, asi como la toma de
decisiones.

La Junta Directiva, a través de su Comité Ejecutivo el que faculta en
un Sub-Comité de Recursos Humanos conformado por dos
Directores, es responsable de la seleccidn, nombramiento,
retribucion y destitucion del principal ejecutivo del Grupo.

Existan sistemas de evaluacion y desempefio de los Ejecutivos
Claves. Estos fueron desarrollados mediante consultoria con
PriceWaterhouseCoopers.

La Junta Directiva, a través de su Comité Directivo y otros comités
ejercen un control razonable de los riesgos del Grupo.

Las reglas de Gobierno Corporativo permiten que los registros de
contabilidad sean aprobados y que los mismos reflgjen
razonablemente la posicion financiera del Grupo.

Existan mecanismos de control interno que permiten la adecuada
proteccion de los activos, prevencién y deteccion de fraudes y ofras
irregularidades.

Los accionistas minoritariocs se representan a si mismos en las
reuniones y eventos del Grupo.

Se mantengan mecanismos de control interno para el manejo de la
sociedad y su supervision periddica. La responsabilidad sobre el
control interno recae sobre la Gerencia General y los Directores
quienes los verifican periédicamente.

5. Las reglas de Gobierno Corporativo y el Cédigo de Etica prohiben exigir
0 aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para perseguir la
consecucion de intereses personales.

6. Composicion de la Junta Directiva:

Grupo ASSA, S. A. tiene once Directores Principales y tres
Suplentes.

Todos los Directores son independientes de la Administracién.
Los Directores no son independientes de los Accionistas.

7. Las reglas de Gobierno Corporativo prevén mecanismos para asegurar
el goce de los derechos de los accionistas, tales como:
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» Acceso a informacion referente a criterios de gobierno corporativo y
su observancia. Esto por medio de la divulgacién en nuestro sitio

Web.
¢ Acceso a informacion referente a criterios de seleccién de auditores
externos. Los auditores externos del Grupo han sido

tradicionaimente KPMG, dado su alta efectividad y nivel de
profesionalismo. A partir del 2013, el Grupo inicié relacion con Baker
Tilly Cayman como los auditores la subsidiaria constituida en Islas
Caiman.

e Los accionistas tienen derecho a voto en las reuniones de
accionistas de conformidad con las disposiciones contenidas en el
Pacto Social.

o Los accionistas tienen derecho a informacion referente a
remuneracién de los miembros de la Junta Directiva disponible en
reportes habilitados en el sitio Web.

o Exista acceso a informacién referente a remuneracion de los
Ejecutivos Claves.

¢ El Grupo no ha divulgado los esquemas de remuneracién accionaria
ofrecidos a los empleados de |la sociedad.

8. Las reglas de gobierno corporativo prevén la conformacién de Comités

de apoyo tales como:

e Comité de Auditoria desde el 16 de diciembre de 1999.

» No existe un Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos
como tales. Estos son monitoreados por el Comité Directivo.

e No existe un Comité de Evaluacion y Postulacién de Directores
Independientes y Ejecutivos Claves.

e No existen ofros comités a niveles directivos, excepto los
mencionados previamente.

9. Los Comités indicados se encuentran constituidos para el periodo
cubierto por este reporte.

10. Conformacién de los Comités:

» Auditoria compuesto por tres Directores Principales y un Suplente.
La preside el Secretario de la Junta Directiva, quien es la persona
con mayor experiencia en temas de seguros. Esta también el
Vicepresidente de Finanzas, quien es ademas el enlace con los
auditores externos y la Directora de Auditoria.

No existe Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos.

* No existe Comité de Evaluacion y Postulacion de Directores

Independientes y Ejecutivos Claves.
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V PARTE
DIVULGACION

Este informe esta disponible a todos los interesados a través de nuestro sitio en el
Internet (Seccion “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 pablico en general a partir del
31 de marzo de 2018.

y/ p—

LEOPOLDO J. AROSEMENA H.
Vicepresidente

LJAHya
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El presente formulario ha sido preparado en base a las disposiciones contenidas
en el Capitulo i del Acuerdo No.6-00 de 19 de mayo de 2000, modificado por el
Acuerdo No.15-00 de 28 de agosto de 2000 emitidos por la Superintendencia del
Mercado de Valores (antes Comisién Nacional de Valores).

Para facilidad de los usuarios este informe hace referencia al afio corriente y a los
tres periodos fiscales anteriores.

Valores que ha registrado:
10,209,658 Acciones Comunes (Registro Voluntario Inicial bajo el Decreto de
Gabinete No.247 de 1970).

t PARTE
I. INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Historia y Desarrollo

1. Razdn Social y Nombre Comercial:
Grupo ASSA, S. A,

2. Jurisdiccién de su Constitucion:
Republica de Panama

3. Datos de Constitucion:
Grupo ASSA, S. A. fue constituida bajo las leyes de la Republica de
Panama el 6 de octubre de 1971 y es la Compafia Matriz. Sus
actividades son las propias de una compaiiia tenedora de acciones. Los
estados financieros consolidados para el afio terminado el 31 de
diciembre de 2017 comprenden a Grupo ASSA, S. A. y Subsidiarias
(colectivamente llamadas “El Grupo”). EI Grupo posee, excepto en
donde se indica, la totalidad de las acciones en circulacién de las
siguientes companias:

ASSA Compafila Tenedora, S. A. constituida bajo las Leyes de la
Republica de Panama el 28 de octubre de 2009. Grupo ASSA, S. A.
mantiene el control a través del 95.0119% de participacion sobre el
capital accionario. Se dedica a las actividades propias de una compaiiia
tenedora de acciones, y agrupa a las subsidiarias dedicadas a la
actividad de seguros del Grupo. Es tenedora del 100% del capital
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accionario, excepto donde se indica algo diferente, de las siguientes
companias:;

Proporcion de
Actividad Lugar de participackin
Mombre de subsddiaria Fecha de conatituckin accionariay
prncipal congtitucién poder de voto
ASSACompaiia de Seguros, 5. A Seguros Panama 12 de marzo de 1980 99.98%
ASSA Compafiia de Seguros, 8. A Senuros MNiearagua 22 de noviambra de 1995 98.60%
ASSA Compaiiia de Seguros, S. A, Seguros Costa Rica 13 de enero de 2010 1009%:
ASSA Compafila de Seguros S A Seguros Guatemala 30 de didembre de 1966 100%
Reasegquro para
Lien Reinsurance Company, Lid. emprasas afiadas y Bermuda 22 de diciembre de 2011 100%
proptetarias
Reaseguradora América SPC, Lid Compania de portafolio Islas Caiman 21 de enerp de 2013 100%

segregade

Inmobigral, S. A., constituida el 19 de mayo de 1965, es una compafiia
inversionista que posee acciones de Grupo ASSA, S. A,

La Hipotecaria (Holding), inc., constituida hajo las Leyes de las Islas
Virgenes Britanicas el 7 de julio de 2000. Grupo ASSA, S. A. mantiene
el control a través del €69.02% de participacion sobre el capital
accionario. La Hipotecaria (Holding), Inc. posee el 100% del capital
accionario de Banco La Hipotecaria, S.A.; Online Systems, S. A. (en
Panama); Mortgage Credit Reinsurance, Limited (en Islas Turks &
Caicos) y Securitization and Investment Advisors, Inc. (en Islas Virgenes
Britanicas).

Desarrollo El Dorado, S. A., constituida el 16 de julio de 1971. Su
actividad principal es el alquiler de inmuebles.

Grupo BDF, S. A. constituida bajo las Leyes de la Repablica de Panama
el 18 de febrero de 2008. Es poseida en un 59.64% v es la tenedora del
100% del capital accionario de las siguientes subsidiarias:

» Banco de Finanzas, S. A., fue constituida bajo 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
intermediacion financiera y la prestacion de servicios bancarios.

* Ajustes y Avaldos Istmefios, S. A. fue constituida bajo las Leyes de Ia
Republica de Panama el 5 de mayo de 1985 y es propietaria de un

bien inmueble en Nicaragua. Actualmente no tiene operaciones
comerciales.
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inversiones de Oriente, S. A. (INVORI), constituida el 24 de julio de
2008 bajo las Leyes de la Repuiblica de Nicaragua. Su actividad
principal es el desarrollo y venta de viviendas de interés social en la
Republica de Nicaragua.

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

4. Domicilio Comercial:
Teléfono: 300-2772
Fax: 300-2729
Direccion: Edificio ASSA, Avenida Nicanor de Cbarrio, Calle 50, entre
Calles 56 y 57.
Direccion de correo electrénico; www.assanet.com
Apartado Postal. 0816-01622

5. Eventos importantes en el desarroilo del negocio:
Los principales eventos en el desarrollo del negocio del Grupo y sus
subsidiarias, ocurridos durante el afio 2017 se detallan a continuacion:

Periodo Evento

Enero 2017 Se anuncia que ha concluido el proceso de adquisicién de la totalidad del capital accionario de AXG
Seguros Guatemala, S.A y su sucursal en Honduras.

Febrero 2017 Se declara dividendos ordinarios de US$0.50 par accidn, pagaderos &l 03 de marzo del 2017 sobre
10,210,228 acciones emitidas. a los accionistas registrados al 17 de febrero del mismo afio,

[Marzo 2017 Sa comunica el nombramiento de nuevos Directores de ASSA Compafila Tenedora, S.A
A M Best afirma las calificaciones a ASSA Compafifa de Seguros, 5. A en Panama de Fortaleza

Marzo 2017 Financiera A (Excelente} y Calificacion de Crédite Emisor de "a", Y para Lion Re y Ram Re se
mantiene A- (Excelente} y Calificacion de Crédito Emisor de "a-".

Aol 2017 Fitch Ratings otorga a Grupo ASSA, S.A la Calificacién de Largo Plazo IDR “BBB-*; Calificacidn de
Corto Plazo IDR “F3" y Viability Rating “bbb-*.

2bril 2017 St_—) comunica_la |_'nodi'ﬁcacién al Pacto Social de Grupo ASSA S.A; v la eleccion de los huevos
Directores Principales y Suplentes de Grupo ASSA

Mayo 2017 Se deciara dividendos ordinarios de US$0.50 por accidn, pagaderos el 02 de junic del 2017 sobre
10,212,418 acciones emitidas, a los accionistas registrados al 26 de mayo del mismao afto.

Agosto 2047 Se declara dividendos ordinarios de US$0.50 par accién, pagaderos el 04 de septiembre del 2017
sobre 10,226,120 acciones emitidas, a los accionistas registrados al 25 de agosto del mismo aio.

Agosto 2017 Se a_anuncl_a que ASSA Compafila da Seguros, S.A acuerda adquirir las operaciones de seguros de
Assicurazioni Generali 5.p.A en Panama.
Se comunica que la Calificadora AM. Best colocé bajo revisién con implicacionas negativas, la

Agosto 2017 calificacién de Fortaleza Financiera de Ay la calificacion crediticia de emisor a largo plazo de “a” de
ASSA Panama.

. Se nofifica que se aprobaron cambios en las Juntas Directivas de las Subsidiarias La Hipotecaria
Septiembre 2017 | Hoiding Inc. y Banco La Hipotecaria S.A e
Octubre 2017 Se comunica que ! 10 de octubre 2017, sa concluyo con el proceso de fusién, en el que ASSA

Comparia de Seguros, S.A absorbe a AKS Seguros, El Salvador, S.A
Octubre 2017 Se comunica que el 18 de octubre 2017, se concluy6 con el procesa de fusién, en el que ASSA Vida ,
8.A, Seguros de Personas. absorbe a AlG Vida, S.A, Seguros da Personas.
Se declara dividendos erdinarios de US$0.50 y dividendos extraordinarios de LS$0.40 por accién,
Octubra 2017 pagadercs el 04 de diciembre del 2017 sobre 10,227,596 acciones emitidas, a los accionistas

registrados al 24 de naviembre del mismo afio.
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6. Principales gastos de capital y disposicién de activos:
Miles de US$ 2017 2016 2015 2014

Monte % Monte %  Monte %  Monte %

Depositos de clientes 690,963 201  B44,481 308 631,195 329 547,199 318
Pasivos Financieros 632924 266 535724 256 455827 238 263805 211
Patiimoréo 1053470 443 912511 436 832,000 434 810668 471
Total da Recursos de Capital 2577357 1000 2002726 1000 1919121 1000 1721472 1000

Nuestro principal proveedor de recursos de capital estd compuesto por
el patrimonio de los accionistas; el cual esta compuesto en un 67% por
las reservas por un total de US$701.1 millones. Estas a su vez, se
desglosan en US$583.9 millones de ganancia no realizada de
inversiones y $117.2 millones de utilidades retenidas no disponibles
establecidas como reservas patrimoniales que cumplen con los
requerimientos establecidos por los reguladores.

Miles de US$
Ao Monto Observacién
207 18,080 8% proyectos en proceso
2016 15,060 52% proyectos en proceso
2015 4,577 56% mob. y equipo
2014 8476 57% maob. y equipo

En cuanto a los activos de la empresa, durante el afioc 2017, las
adiciones fueron por un total de US$18.1 millones, de los cuales
US$10.1 millones corresponden a proyectos en proceso. Estos
proyectos son la construccién de nuevas instalaciones de la subsidiaria
Grupo BDF, asi como el nuevo edificio de oficinas y estacionamientos
de ASSA Panama.

Miles de US$
Afio Disposiciones {Pérdida)
2017 3,259 3,242
2016 617 575
2015 658 564
2014 283 277

Por otro fado, durante el afio se realizaron disposiciones por la suma de
US$3.3 millones. Las ventas mas relevantes fueron las de activos de
subsidiarias de Grupo BDF y Desarrollo El Dorado.

7. Capitalizacion y Endeudamiento:
Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo habia emitido 10,229,722 acciones
(2016: 10,209,658) de las cuaies 141,549 acciones (2016: 147,938) se
mantienen en tesoreria quedando un total de acciones en circulacién de
10,088,173 (2016: 10,061,720).
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Miles de US$ 2017 2016 2015 2014

Monto % Monto % Monto % Monto %

Préstamos y lineas de crédito 406934 643 326414 609 302153 663 201,127 653
Obligaciones subordinadas 15,000 24 16,400 a1 17,800 39 19,200 53
Bonos 31,750 50 30,288 57 10,954 24 7.983 22
Valores comerciales negociables 82931 131 69,761 130 52791 116 50878 165
Notas comerciales negociables 96305 152 92,861 173 72129 158 75417 207
Total de pasivos fmancieros 632924 1000 535724 1000 455827 1000 363,605 1000

Los pasivos financieros fueron por US$632.9 millones, compuestos
principalmente de préstamos y lineas de crédito con US$406.9 miilones.

El total bruto de emision de deudas y obligaciones fue por US$624.3
millones (US$5.2 millones en poder del Grupo) y se compone de la
siguiente manera: US$243.9 millones en emisién de deuda (39%),
US$188 millones en lineas de crédito (30%), US$192.4 millones en
obligaciones (31%). (véase Nota 13 de los Estados Financieros).

Los valores comerciales negociables (VCN) mantienen cinco programas
rotativos vigentes de hasta US$150 millones y respaldados por. dos
programas con monto autorizado de hasta US$40 millones respaldados
por una fianza solidaria de Grupc ASSA y crédito general de La
Hipotecaria (Holding), Inc.; y por tres programas con montos autorizados
de hasta US$110 millones respaldados con crédito general de La
Hipotecaria {Holding), Inc.

Al 31 de diciembre de 2017, existen tres programas autorizados de
Notas Comerciales, de los cuales, el primero por US$40 millones se
encuentra respaldado con el crédito general de Banco La Hipotecaria,
S. A, un fideicomiso de garantia de créditos hipotecarios y una fianza
solidaria de Grupo ASSA, S. A. Las colocaciones de los otros dos
programas por la suma de US$50 millones y US$100 millones
respectivamente, estan respaldadas solo por el crédito general de Banco
La Hipotecaria, S. A.

La subsidiaria Banco La Hipotecaria, S. A. tiene autorizado por la
Superintendencia del Mercado de Valores de El Salvador una emision
de US$30 millones en Certificados de Inversiones (Cl), de los cuales
solo la suma de US$1 milldn se encuentra respaldado con una fianza
solidaria de Grupo ASSA, S. A

Las obligaciones negociables constan de un plan rotativo de hasta
US$35 millones en Papel Bursatil, autorizado por la Superintendencia
del Sistema Financiero de El Salvador.

Al 31 de diciembre de 2017, la subsidiaria de Colombia ha emitido
bonos ordinarios a mediano plazo por US$14.3 millones a una tasa de

A
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10.05% a un plazo de 5 afios, la fecha de vencimiento es el 10 de
diciembre de 2020.

El Grupo tiene autorizade por la Superintendencia de Bancos y Otras
Instituciones Financieras de la Republica de Nicaragua una emisién de
valores estandarizados de vrenta fija de US$50 millones
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).

8. Gobierno Corporativo:
Con el propésito de velar por los intereses de los accionistas y otras
partes interesadas hace ya varios afos que el Grupo adoptd voluntaria
y gradualmente, principios y buenas practicas de Gobiemo Corporativo
la cual son cabalmente observadas por su Junta Directiva.

Luego de su publicacién en agosto del 2000, ASSA adoptd los
lineamientos documentados en la publicacién de la OECD (Organization
for Economic Co-Operation and Development) titulada “Principles of
Corporate Government”.

La Ley Sarbanes-Oxley dei 2002 ahadi¢ claridad a diversos aspectos,
incorporados a las buenas practicas del Grupo, al igual que e} Acuerdo
No.12-03 del 11 de noviembre de 2003 el cual “recomienda guias vy
principios de buen gobierno corporative”. Comprometidos con la
transparencia, el Grupo ha puestc en marcha a travées de equipo
humano competente, planes integrales para la adopcion de las normas
locales y mejores practicas internacionales las cuales deben ser
factibles y garantizar |la solidez de su gobernanza.

El Grupo funciona con una Junta Directiva, la cual se reunié cinco veces
en el 2017. El mismo lo conforman los sefiores Stanley A. Motta C.,
Alberto C. Motta P., Leopoldo J. Arosemena H., Lorenzo Romagosa
Lassen, Alfredo De La Guardia Diaz., Alejandro Hanono W., Roberto
Motta A., Elizabeth Heurtematte, Juan Pascual, Felipe E. Motta G.,
Arnold Henriquez, Jr. y los Directores Suplentes Ida de Lourdes Arias,
Mirella Arias Porras y Felix Motta S.

La Junta Directiva del Grupo ha designado un ente de apoyo a sus
funciones, denominado Comité de Auditoria. Esta figura de apoyo con
funciones y responsabilidades debidamente documentadas en sus
estatutos, también ha sido implementada en cada una de las compafiias

que lo conforman. A continuacién se denomina la composicién de los
mismos:
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Grupo ASSA S.A., conformado por Leopoido J. Arosemena (Presidente),
Osvaldo Mouynes, Vicente Pascual y Boris Oduber y Juan Castro,
participa como miembro enlace el Vicepresidente de Finanzas. Este
ente, se formaliz6 en el 2015, para el periodo 2017 celebrd tres
reuniones.

ASSA Compafiia Tenedora S.A., integrado por los Directores Leopoldo
J. Argsemena quien preside, Osvaldo F. Mouynes, Nicolds Pelyhe V. y
Gilberto Quintana. En el mismo participan la Directora de Auditoria
Interna y el Vicepresidente Ejecutivo Técnico, quien funge como
miembro enlace. Durante el afio 2017 el Comité sostuvo seis reuniones,
en las que evaluaron los hallazgos identificados por las diferentes
unidades de Auditoria Interna por nivel de criticidad y los planes de
accion propuestos e implementados para mitigar los mismos. Durante
las reuniones y de acuerdo a las buenas practicas, se conté con la
participacion de KPMG en tres de las sesiones celebradas.

El 12 de mayo de 2005 se constituyé un Comité de Tecnologia con la
participacion en la actualidad del Comité Ejecutivo.

Grupo BDF, S. A. integrado por los Directores Boris Oduber, quien lo
preside, Julio Rodriguez, Francisco Conto, Rodrigo Reyes P. y el
Director de Auditoria Interna. Asiste como invitado el Presidente
Ejecutivo y Gerente General. El Comité se reuni6 doce veces para
discutir los resultados de las auditorias internas programadas, auditorias
externas y otros contables, financieros y de controles. En varias
reuniones participaron algunos ejecutivos de la subsidiaria y el equipo
de auditoria externo.

El Comité de Auditoria de La Hipotecaria (Holding), Inc. y Subsidiarias,
esta integrado por ios siguientes Directores: Juan Castro, Nicolas Pelyhe
V. y Bolivar Aitamiranda. Durante el afic 2017, el Comité se reunié en
seis ocasiones para discutir los resultados de las auditorias
programadas y otros temas de auditoria y controles.

Los valores, objetives, servicio y transparencia del Grupo han permeado
en cada una de las compafiias que lo conforma, y como muestra se
puede sefalar que el Grupo ha sido pionero en cuanto al flujo oportuno
de informacién al mercado de valores e interesados, asi como a los
diversos entes reguladores a los cuales estan sometidos sus negocios.
La informacién contenida en el Reporte Anual complementa de forma
significativa, la informacion basica remitida a las entidades reguladoras.

Los objetivos de Gobierno Corporativo que ha dispuesto el Grupo tienen
como propasito:
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e Apoyar a la Junta Directiva en el examen, evaluacion y vigilancia
permanente de! sistema contable y financiero del Grupo.

» Verificar constantemente los criterios de independencia del
auditor externo.

e Dar seguimiento a los procedimientos de los sistemas de control
interno de gestién.

¢ Establecer un marco claro de identificacién, verificacion y control
del riesgo.

o Implementar disposiciones claras para la delegaciéon de
autoridades y responsabilidades.

e Establecer procesos eficientes de toma de decisiones.

¢ Establecer guias explicitas para la Junta Directiva, Comité
Directivo, Comité Ejecutivo y Gerencia General.

En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 31 de
marzo de 2004 se eligié a un Director Independiente. Ademas, en el
segundo trimestre del 2006 se adoptd el Cadigo de Etica.

Con base a lo anterior, el Grupo ha adoptado principios v
procedimientos de buena gobernanza dentro de la organizacion de
conformidad con estandares internacionales y los acuerdos que ha
dictado la Superintendencia del Mercado de Valores, antes Comision
Nacional de Valores de Panama.

B. Pacto Social y Estatutos

¢ No existen estipulaciones aplicables a los negocios o contratos entre
el Grupo y sus directores o dignatarios.

» En relacion con los directores, dignatarios, ejecutivos vy
administradores, no existen clausulas en el pacto social con
respecto a:

o La facultad de votar en una propuesta, arreglo o contrato en la
que tenga interes.

o La facultad para votar por una compensaciéon para si mismo o
cualquier miembro de la Junta Directiva, en ausencia de un
quoérum independiente. _ _

o Retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o
administradores por razones de edad.

o Numero de acciones (si hay alguno) requeridas para ser director o
dignatario.

e El Pacto Social no contiene. disposiciones mas exigentes que las

requeridas por ley para cambiar los derechos de los tenedores de las
acciones.
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» Condiciones que gobiernan la convocatoria de Asambleas:

o Ordinarias — convocadas por la Junta Directiva.

o Extraordinarias — convocadas por la Junta Directiva, el Presidente
0 mediante solicitud escrita de tenedores que representen un
minimo de 5% de las acciones en circulacion.

o En cualquier caso se requiere la convocatoria mediante correo
certificado ¢ entrega personal, o ia publicacion en periddicos una
vez con ho mas de 60 dias y no menos a 10 dias de antelacion.

e No existe limitacidn en los derechos para ser propietario de valores.
e No existen limitaciones para el cambio de control accionario.

e Para cambios al capital no existen condicicnes mas rigurosas que las
requeridas por ley.

C. Descripcién del negocio
1. Giro normal de negocios:
Grupo ASSA, S. A. es una compafiia de tenencia. Cuenta con 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 y estrategias de mercadeo.

El siguiente resumen describe las operaciones de cada segmento:

Segmento sobre el que debe informarse Operaciones

Grupo ASSA Actividades de inversidn.

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

Ofras actividades incluyen alquileres de inmuebles y otros servicios.
Ninguno de estos segmentos cumple con los umbrales cuantitativos

para la determinacién de segmentos sobre los que se debe informar en
el 2017 6 2016.
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Asignaclon del Ingreso por Segmento de
Negocio

Otras
Grupo ASSA Actividades

9%

La Hipotecaria

{Holding)
13%
ASSA
I Tenedora
_______ ) | 47%
Grupo BD
29%

Para el afio 2017, los principales segmentos que aportaron como
fuentes de ingreso del Grupo fueron el segmento de seguros (47%) y el
bancario (42%). Adicional a los anteriores, las operaciones de
inversiones tuvieron una participacion del 9%, y otras actividades
menores constituyen el 2% restante. (véase Nota 4 de los Estados
Financieros). :

Asignacién del Ingreso por Regién

Isias del Carihe Honduras

1%

El Salvador_,
9%

Panamai
45%

Nicaragua
4%

El Grupo opera en ocho paises o regiones actualmente; siendo Panama
y Nicaragua los paises con mayor aporte en ingresos con US$88.3
millones y US$67.6 millones respectivamente.
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2. Descripcion de la Industria:
Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de
Panama se detallan a continuacion:

e QOperaciones y Practicas Contables de Seguro

Las operaciones de seguros y reaseguros en Panama estan reguladas
por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama de
acuerdo a la legislacion establecida por la Ley de Seguros No0.12 de 3
de abril de 2012 y la Ley de Reaseguros No.63 de 19 de septiembre de
1996.

o Ley de Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las
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 partir de julio de 2010 segin [a ley 8 del 15 de
marzo de 2010 y Decreto Ejecutivo No. 539 de 30 de noviembre de
2011, se aumenta el beneficio de un crédito fiscal por los primeros (15)
anos 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 det mercado, que haya estade en vigor durante ese
ano y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de intereses con
relacion a cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales.

La Ley 3 de mayo de 1985, de la Replblica de Panama, establece que
el credito fiscal puede ser utilizado para el page de impuestos
nacionales, incluyendo el impuesto sobre fa 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
tinicamente para el pago del impuesto sobre la renta. Si en cualquier
ano fiscal la entidad financiera no pudiere efectivamente utilizar todos
los créditos fiscales a que tenga derecho, entonces podra utilizar el
credito excedente durante los tres afios siguientes, a su conveniencia, o
transferirlo, en todo o en parte, a otro contribuyente.

e [ey Bancaria

Las operaciones bancarias de Panama "estdn reguladas 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 fideicomisc 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.
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e Ley de Valores

Las operaciones de emisor y puesto de bolsa en Panama estan
reguladas por la Superintendencia del Mercado de Valores (antes
Comision 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 cooperacién interinstitucional entre los entes de
fiscalizacion financiera y crea la Superintendencia del Mercado de
Valores reformando el Decreto Ley No. 1 de 1998 y la Ley 10 de 1993 y
se dictan otra disposiciones.

A fin de dar cumplimiento al articulo 121 del Decreto 67 del 1° 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 de 1999 y sus leyes reformatorias, y el
Titulo I de la Ley 67 de 2011 Sobre el mercado de valores en la
Republica de Panama y la Superintendencia del Mercado de Valores.

e Reserva de Insuficiencia de Primas

Mediante el Acuerdo No.4 del 6 de septiembre de 2016, la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama dispone valuar
y constituir una Reserva de Insuficiencia de Primas (RIP) que
compiemente a la Reserva de Riesgo en Curso en la medida en que
esta dltima no sea suficiente para reflejar la valoracion de todos los
riesgos y gastos a cubrir por la Compaiiia, correspondiente al periodo de
cobertura no transcurrido a |a fecha de calculo.

Dicha reserva se calcula por producto y separadamente para los
Seguros Directos y Reaseguros Aceptados. Se utilizaron los Gltimos 24
meses de experiencia y se calculo la diferencia entre ingresos y gastos
correspondientes a los Resultados Técnicos por producto, neto de

reaseguro cedido o retrocedido y separado en seguros directo y
reaseguro aceptado.

El caleulo y la presentacion de la Reserva de Insuficiencia de Prima fue
realizada y certificada por actuarios externos, independientes e idéneos,
que no tienen interés directo ni indirecto en la Compafiia Yy sus
resultados arrojaron que no se requiere complementar la Reserva de

Riesgos en Curso para cumplir en debida forma con las obligaciones
derivadas de los contratos de seguros.

» Precio de transferencia : _

La Ley 33 de 30 de junio de 2010, modificada por la Ley 52 de 28 de
agosto de 2012, adicion6 el Capitulo 1X al Titulo | del Libro Cuarto del
Cédigo Fiscal, denominado Normas de Adecuacion a los Tratados o



GRUPO ASSA, S.A.
REGISTRO DE VALORES - 2
Pagina 13

Convenios para Evitar la Doble Tributacion Internacional, estableciendo
el regimen 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 deciaraciones de rentas, con
base en el precio 0 monto que habrian acordado partes independientes
bajo circunstancias similares en condiciones de libre competencia,
utilizando los métodos establecidos en la referida Ley 33.

Esta ley establece la obligacion de presentar una declaracion
informativa de operaciones con partes relacionadas (Informe 930
implementado por la DGI) dentro de los seis meses siguientes al cierre
del ejercicio fiscal correspondiente, asi como de contar, al momento de
ta presentacion del informe, con un estudio de precios de transferencia
que soporte lo declarado mediante el Informe 930. Este estudio debera
ser entregado a requerimiento de la DGI, dentro de un plazo de 45 dias
contados a partir de la notificacién del requerimiento.

La no presentacién de la declaracion informativa dard 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.

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

e [ley de Seguros, Reaseguros y Fianzas
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.

e Ley General de Bancos y Normas Prudenciales

Los bancos en Nicaragua se rigen bajo el régimen 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 Reptblica de E!
Salvador se detallan a continuacion:

e (Cddigo de Comercio
Las actividades relacionadas con los actos de comercio, las cosas
mercantiles, asi como las sociedades en general, estan reguladas en EI

Salvador por el Cédigo de Comercio, de acuerdo al Decreto Ley N° 671
de 08 de mayo de 1970.
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e [ ey de Sociedades de Seguros

lLa constitucion y funcionamiento de las sociedades de seguro y la
participacién de los intermediarios de seguros en El Salvador esta
regulada por la Ley de Sociedades de Seguros, segan 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 la Ley de Sociedades de Seguros

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

o Ley de Supervision y Regulacién 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 Ei Salvador es la Superintendencia del Sistema Financiero, ente
regulado por la Ley de Supervision y Regulacién del Sistema Financiero,
de acuerdo al Decreto Legislativo N° 592 del 14 de febrero de 2011.

o [ey de Proteccién 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 Protecciéon 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.

s Reglamento de la Ley de Proteccién al Consumidor

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

» Precio de transferencia

Decreto No. 233 del 29 de diciembre de 2009, de las reformas al
Codigo Tributario, Conforme al Articulo 124-A, establece que los
contribuyentes que celebren operaciones con partes relacionados
constituidos o ubicados en paises, estados o territorios con regimenes
fiscales preferentes, de baja 0. nula tributacion o paraisos fiscales
durante un ejercicio fiscal, y tales operaciones ya sea en forma
individual o conjunta sean iguales o superiores a (US$571,429.00),
deberan presentar un Informe de las operaciones que ejecute, a través
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de los formularios que proporcione la Administracion Tributaria con los
requisitos y especificaciones técnicas que ésta disponga para tal efecto.
Dentro de los tres primeros meses siguientes de finalizado el ejercicio
fiscal correspondiente.

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

e Operaciones y Practicas Confables 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:

o leyes para Empresas Comerciales

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

o [mpuesto al Patrimonic

Segln 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 de riqueza al 1 de
enero del afio 2011, cuyo valor sea igual o superior a mil millones de
pesos e inferior a tres 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.

» Convergencia a Normas Internacionales de Informacién Financiera
De acuerdo con la Ley 1314 de 2009, los Decretos Reglamentarios
2706, 2784 modificados por los Decretos 3019y 3024 y la expedicion
del Decreto 3022, las compaiiias estan obligadas a iniciar el proceso
de convergencia de las Normas de Contabilidad de Informacién
Financiera aplicadas en Colombia a las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

Para este proposito, el Consejo Técnicos de Contaduria Pablica de
Colombia, a través del direccionamiento estratégico clasificd ias
companias por grupos, de acuerdo al andlisis de la administracién con
corte al 31 de diciembre del 2013, las subsidiarias de la Compafiia en
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Colombia pertenecen al Grupo 2, catalogado como PYMES, cuyo
periodo de transicion comienza el 1 de enero del 2015 y la emision de
los estados financieros bajo las Normas  Internacionales  de
Informacién Financiera en el 2016,

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

¢ [ey de Reaseguros

Las operaciones de reaseguros en las Islas de Turks & Caicos estan
reguladas por la Superintendencia de Seguros de acuerdo a ia
legislacion 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:

o ley de Reaseguros

Las operaciones de reaseguros en las Islas Virgenes Britanicas estan
reguladas por la BVI Financial Services Commission de acuerdo a la
legisiacion establecida por la Ley de Seguros de 1994, Capitulo 243.

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

e [ley de 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 3% regulada por la
Seccion 4 del Insurance Act 1978.

Las principales leyes y reguiacicnes aplicables en las Islas Cayman se
detallan a continuacién;

o [eyde Reaseguros

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

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

o Codigo de Comercio:

Las actividades de los bancos, aseguradoras, reaseguradoras y demas
actividades analogas, se rigen en cuanto a su forma, organizacién vy
funcionamiento por lo dispuesto en el Decreto No. 2-70 del Congreso de
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la Republica de Guatemala, en lo que no contravenga sus leyes y
disposiciones especiales.

» Operaciones y Practicas Contables de Seguro:

Las operaciones de seguros y reaseguros en Guatemala estan
reguladas el Decreto Numero 25-2010 del Congreso de la RepUblica de
Guatemala, que corresponde a la Ley de la Actividad Aseguradora.

» Ley de Supervisién Financiera:

Decreto No. 18-2002 del Congresc de la Repilblica de Guatemala,
establece el conjunto de leyes que rigen a la Superintendencia de
Bancos por medio del cual se ejerce la vigilancia e inspeccion de
bancos, sociedades financieras, instituciones de créditos, entidades de
seguros, entre otras actividades.

De acuerdo al informe de la Superintendencia de Seguros y Reaseguros
de Panama, al 31 de diciembre de 2017, en el pais existian 26 (2016:
28) compafias de seguros que generaron un primaje de US$1,471.1
millones (2016: US$1,396.1 millones). La participacién de ASSA
Panama en el mismo es 17.7%, ocupando el primer lugar.

Al 31 de diciembre, en Costa Rica, el mercado de seguros estaba
compuesto por 13 aseguradoras; los ingresos por primas de seguros
finalizaron en US$1,322.9 millones (2016: US$1,193.3 millones), lo cual
representé un crecimiento de US$168 millones (15%). La participacion
de ASSA en el mercado de seguros fue de 5.8% 2 nivel total de primas y
7.8% en seguros voluntarios; ASSA se ubica en el puesto No.2 a nivel
de mercado total y en el No.1 a nivel de aseguradoras privadas. Estos
resultados se han obtenido por tercer afo consecutivo.

De acuerdo al informe de la Superintendencia de Bancos y Ofras
Industrias Financieras de Nicaragua, al 31 de diciembre de 2017, en el
pais existian 5 (2016: 5) compaiiias de seguros que generaron un
primaje de US$220.2 millones (2016: US$199.4 millones). La
participacion de ASSA Nicaragua fue de 19%, ocupando el cuarto lugar.

De acuerdo a informe de la Superintendencia del Sistema Financiero de
El Salvador, al 31 de diciembre de 2017, en el pais existian 16 (20186:
17) compartias de seguros que generaron un primaje de US$626
millones (2016: US$620 millones). La participacién de ASSA El
Salvador fue de 9.4% (2016: 9.9%).

De acuerdo a la Camara Hondurefia de Aseguradores, al 31 de
diciembre 2017, el total de primas fue de US$442.9 millones {20186:
US$407.7 millones), con un crecimiento de 8% respecto al afio anterior,

/fﬂ'
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En el pais existian 12 aseguradoras al cierre del 2017. La participacién
de ASSA fue de US$11.3 millones en primas.

Segun la Superintendencia de Bancos de Guatemala, al cierre del 2017,
operaban 28 aseguradoras y €| total de primas netas fue de US$953.4
millones, de los cuales ASSA facturd US$18.7 millones.

ingresos por Categorias:
Sus principales ingresos son:

Miles de US$
2017 2016 2015 2014

Intereses y comisiones, netas de provisiéon 62,341 63,580 61,107 54,350
Primas netas ganadas, después de reclamos y costos 38,648 31,587 25,528 29255
Ingresos devengados en inversiones 21,805 21,266 20420 19046
Ganancia en venta de acciones y bonos 3,939 1,396 203 355
Ingresos por comisiones y servicios financieros 40,617 31,011 29,191 24,194
Ofros ingresos de operaciones 30,981 19,876 18,177 16,825

Total 188,331 168,716 154,626 144,025

El Grupo no se ve afectado por condiciones climaticas ni volatilidad de
materias primas.

Canales de Mercadeo:
Corredores de seguros que poseen licencia para ejercer la profesién
segun la ley, reguladas por la Superintendencia de Seguros vy

Reaseguros. Ademads, una pequefia parte proviene por gestion directa
o cuentas referidas.

El Grupo no es dependiente de patentes o licencias o0 de nuevos
procesos. Sin embargo, tiene registradas sus marcas.

La posicién competitiva del Grupo es significativa en el mercado de
seguros.

El Grupo no esta sujeto a regulaciones pdblicas importantes sobre sus
operaciones, excepto por lo indicado en la Seccion C.2. Todas las
instituciones financieras del Grupo estan sujetas al cumplimiento de las
disposiciones sobre medidas de prevencién de lavado de dinero. A
partir del 21 de septiembre de 2009, el Grupo establecié politicas y
practicas para la Prevencién, Control y Fiscalizacion de Blanqueo de
Capitales y Contra el Financiamiento del Terrorismo. Todos los
colaboradores de estas instituciones se someten a la capacitacion de
prevencion, a fin de poder identificar e informar a sus superiores sobre

cualquier transaccién que cumpla con las caracteristicas definidas en
este documento. o '
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9. Tributos
Las subsidiarias de! 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 la
operaciéon no se genera impuestos.

Panama
La tasa de impuestos sobre la renta (ISR) aplicable para las compaiiias
en Panama es de 25% (igual en 2016).

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compaiias en
Panama estan sujetas a revisién por las autoridades fiscales por los
ultimos 3 afios, segtin regulaciones fiscales vigentes, incluyendo el
periodo terminado el 31 de diciembre de 2017. Ademas, los registros de
las compainiias pueden estar sujetos a examen por las autoridades
fiscales para determinar el cumplimiento con la ley del impuesto de
timbres, del impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios,
del impuesto de transferencia de bienes y prestaciéon de servicios, de
primas emitidas y primas brutas pagadas.

La Ley No. 8 del 15 de marzo de 2010, modifica el Calculo Alterno del
Impuesto sobre la Renta (CAIR), obligando a toda persona juridica que
devengue ingresos en exceso a US$1.5 millones, a determinar como
base imponible de dicho impuesto, la suma que resuite mayor entre: (a)
la renta neta gravabie calculada por el método ordinario establecido en
el Coédigo Fiscal de Panama y la renta neta gravable que resulte de
aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por
ciento (4.67%).

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto
calcufado bajo el método presunto o que, por razén de la aplicacioén de
dicho método presunto, su tasa efectiva exceda las tarifas dei impuesto
aplicables para el periodo fiscal de que se trate, podra solicitar a la
Direccion General de Ingresos que se le autorice el caiculo del impuesto
bajo el método ordinario de calculo.

Nicaragua

La reforma tributaria que entré en vigencia a partir del 21 de noviembre
de 2014 indica que todas las comparias estaran sujetas a un pago
minimo definitivo de! impuesto sobre la renta equivalente al 1% de sus
ingresos brutos mensuales, en sustitucién del pago minimo definitivo
vigente al 31 de diciembre de 2009, el cual equivalia al 0.60% sobre ef
saldo promedic mensual ai cierre del ejercicio anterior de los depdsitos
totales reflejados en el estado de situacion financiera. El impuesto sobre
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la renta anual se liquida conforme al valor que resuite mayor al comparar
el pago minimo definitivo con el 30% de la utilidad gravable anual.

Adicionalmente, las compaiias incorporadas en Nicaragua estan
exentas del pago del impuesto sobre la renta las ganancias provenientes
de titulos de deuda del gobierno emitidas antes de! 31 de diciembre de
2010. Con la reforma tributaria referida anteriormente, los titulos de
deuda del gobierno a partir de esa fecha son gravables de impuesto.

La tasa de impuesto sobre la renta para las operaciones de seguros
segun legislacion vigente en Nicaragua es de 30%.

El Salvador

La tasa de impuesto sobre la renta aplicable a la renta gravable segin
legislacién vigente en El Salvador es el 30% sobre la utilidad tributaria
del ejercicio. La tasa de impuesto para IVA es del 13%.

El impuesto a la transferencias bancarias es del 0.25%

Colombia
Para el afio 2017, el impuesto sobre la renta de sociedades es de 34%.

Costa Rica:
Para {a subsidiaria en Costa Rica, el impuesto sobre {a renta es regulado
de acuerdo con la Ley 7092 del 21 de abril de 1988.

Otras jurisdicciones:

Las compaiiias incorporadas en otras jurisdicciones no pagan impuesto
sobre la renta, debido a la naturaleza de sus operaciones extranjeras.
Sin embargo, el impuesto sobre la renta causado sobre operaciones

generadas en otras jurisdicciones se incluye dentro del gasto de
impuesto sobre la renta.

10. Litigios lL.egales:
Por la naturaleza de las operaciones de la principal subsidiaria, ASSA
Compaiiia Tenedora, S. A, el Grupo esta sujeta a frecuentes litigios

menores, los cuales en su mayor parte resu!tan en pagos pequenos,
prowsmnados en libros con anterioridad.
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D. Estructura Organizativa
La estructura organizacional del Grupo se desglosa a continuacion:

GRUPO ASSA, 3.A. Y
SUBSIDIARIAS

GRUFG ASSA COMPARLA
SA TENEDCRA, 5.4

ASSA COMPARS, B.06%

ASEA COMPARIA OE
BEGUROS, 5. A
Sucursal Honduras

{Honduras}

E. Propiedades, planta y equipo
El Grupo refleja en su balance de situacion US$44.9 millones en valor neto
de inmuebles, mobiliario, equipos y mejoras.

F. Investigacién y desarrollo de patentes, licencias, etc.
No aplica.

G.Informacién sobre tendencias
Durante los dltimos cuatro afios, los ingresos netos, al igual que la utilidad
neta del Grupo, presentan una tendencia constante al incremento. La misma
es producto del alto esfuerzo efectuado en busca de lograr el cumplimiento
del Plan Estratégico del Grupo.
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Ingresos Netos y Utilidad Meta
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Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo present6 ingresos netos sobre el total
de las operaciones de sus unidades de negocio por US$198.3 millones, lo
que representa un incremento de 17.6% sobre el afio 2016, en donde se
reportd ingresos netos por US$168.7 millones. De igual forma, la utilidad
neta total alcanzé los US$79.1 millones, mostrando una variacién positiva de
17.2% sobre el periodo 2016, donde se obtuvo una utilidad neta total de
US$67.5 millones.
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Los resultados del 2017 reafirman a Grupo ASSA como una empresa que
produce una mayor rentabilidad para sus accionistas. La utilidad basica por
accion del periodo fue de US$6.79, y para el 2016 fue de US$5.76; lo cual
representa un aumento del 17.9% respecto al afio anterior.
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Durante sus afios de operacion, el Grupo ha desemboisado un total
acumulado de US$352 millones. El pago de dividendos a nuestros
accionistas en los ultimos afios ha tenido una tendencia al incremento.

{l. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

Grupo ASSA, S. A. controla los indices de liquidez con reservas apropiadas
de activos facilmente realizables, usualmente por encima de los
requerimientos regulatorios, con adecuado calce de plazos entre activos y
pasivos y con planes de contingencia que son periédicamente revisados y
actualizados.

Las Juntas Directivas de las subsidiarias fijan limites sobre la proporcién
minima de fondos 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.

Para evaluar los indices de liquidez del Grupo a nivel consolidado, se toma
en consideracion los activos y pasivos del balance a la fecha de reporte,

enfocandose principalmente en los activos facilmente realizables. Estos se
detallan a continuacion: '
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Miles de US$ 2017 2018 2015 2014
Monto % Monto % Monto % Monto %

Efective y efectos de caja 15,811 1.2 15,939 14 13,833 1.4 11,456 1.1
Depobsitos a!a vista en bancos 211888 165 183,261 164 156,286 154 154257 153
Depdsitos a plazo en bancos 25324 20 6,506 08 11,054 11 13828 14
Vaores comprados bajo acuercos de reventa - - 121 0.0 - - - -
Valores mantenidos para negociar 15,137 1.2 12,804 1.1 11,132 14 10,431 10
Valoras disponibles para la venta 857672 668 720383 653 645167 634 642,176 638
Valores mantenidos hasta su vencimienio 157,803 123 168,373 156.1 180,457 17.7 174,130 17.3

Activos Liquidos 1,283,836 100.00 1,196,387 100.00 1,017,929 10000 1,006,381 100.00
Préstamos nelos 1,218,884 1,088,058 991,828 796,212
Cuentas por cobrar seguros y ofros 182,515 148,072 124,922 90,215
Otros activos 290,102 224 847 149,026 149,460
Total de activos 2,976,117 2,576,362 2,283,713 2,042,368
Depositos de clientes 630,963 844,491 63,195 547,199
Pasivos Financieros 632,924 535,724 455,827 363,605
Clros pasivos 558,760 485,636 364,581 320,896
Total de Pasivos 1,922,647 1,665,851 1,451,613 1,231,700
Indicadoras
Aclivos Liquidos / Total de activos 43.1% 43.3% 44 8% 49.3%
Activos Liquidos / Deposites de clientes 185.8% 173.2% 161.3% 183.8%
Activos Liquidos / Obligaciones 97.0% 94.6% 936% 1105%
Activos Liquidos f Total de pasivos 86.8% 67.0% 70.1% 81.7%

Al 31 de diciembre de 2017, el 43.1% del total de los activos son facilmente
realizables: Los valores disponibles para la venta constituyen el 66.8% del
total de activos liquidos compuestos por acciones patrimoniales, bonos del
gobierno, bonos privados, fondos de inversion y certificados de inversion
(véase Nota 9 de los Estados Financieros).

Los valores razonables de algunas inversiones clasificadas como
disponibles para la venta han sido determinados con base en la cotizacién
de oferta y demanda segun el mercado de valores; y otros por calculos
realizados con técnicas de valorizacion.

Los depédsitos a plazo fijo tienen diferentes fechas de vencimientos hasta el
afo 2022 (2016: 2021), y devengan intereses que oscilan entre 0.65% y
5.05% anual (2016: 1.10% y 6.05%).

Solo los activos liquidos del Grupo constituyen el 67% del total de pasivos
del Grupo, el cual demuestra una estructura de capital sdlida.

Recursos de Capital

Miles de US$ 2047 2016 2015 2014

Monto % Monto % Monto % Monto %
Depositos de clentes 690,963 299 644491 308 631185 329 547189 318
Pasivos Financieros - 632924 2886 535724 256 455827 238 363605 211
Patrimonio 1053470 443 912511 436 832099 434 810668 471

Total de Recursos de Capital 2,377,357 1000 2,092,726 400.0 1919121 1000 1,721,472 100.0
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Grupo ASSA cuenta con tres fuentes principales de recursos de capital,
siendo el patrimonio de los accionistas el de mayor relevancia con un
44.3%.

Miles de US$ 2017 2016 2015 2014
Monto % Monto % Monto % Monto %
Daposites 2 lavista 34,744 50 104 53 38,452 8.0 42859 78
Depositos de ahorro 261,845 379 250333 388 242265 376 219458 401
Depositos a plazo 394,374 571 360,064 558 350478 544 284882 521
Total de depésitos 690,963 1000 644491 1000 631,995 979 547,199 100.0

Los depOsitos en las subsidiarias bancarias se encuentran en el segundo
lugar con un 29.1%.

Miles de US$ 2017 2016 2015 2014
Monto % Monto % Monto % Monto %

Préstamos y lineas de crédito 406934 643 326414 609 302453 663 201,127 553
Obkgaciones subordinadas 15,000 24 16,400 31 17,800 39 19,200 53
Bonos 31,750 50 30,288 57 10,954 24 7.983 22
Valores comerciales negaciables 82931 131 63761 130 52791 118 50878 165
Notas comerciales negociables 96,308 152 92861 173 72129 158 75417 207

Total de pasivos financieros 632,924 100.0 535724 100.0 455,827 1000 363,605 100.0

En cuanto a los pasivos financieros, registraron un incremento de 18.1% en
relacion a la cifra del 2016. Los préstamos y lineas de crédito representan
los principales pasivos financieros con US$406.9 millones.

Resultados de las Operaciones

2017 2016 2015 2014

Ingresos porintereses y comisiones, después
de provisién 62341047 63579612 61,107,244 54,349,963
Primas netas ganadas 38,648,190 31,587,084 25528418 29,254,795
Ingresas devengados de inversiones 25,743,722 22661424 20,623,303 19,401,496
Ingresos por comisiones y servicios financieros 40,616,891 31,010,855 29,190,625 24,194,418
Otros ingresos de operacion neto 30,880,799 19876795 18,176,527 16,824,535

Ingresos, neto 198,330,649 168715770 154,626,117 144,025,207
Gastos administrativos y de perscnal 103,133,317 85,397,394 78414888 74,341,996
Gastos de depreciacion y amottizacién 4,684,507 4,337,117 4,112,773 3,759,964
Resultados de actividades de operacion 90,512,826 78,981,259 72,098,456 65,923,247

El segmento con mayor variacién fue el de ingresos miscelaneos, con un
aumento de US$11 millones en comparacion al 2016, debido principalmente
a la venta de activo de Ajustes y Avaluos Istmerios, S. A., subsidiaria de
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Grupo BDF; al igual que la venta de activo de Bolos El Dorado, S.A.,
subsidiaria de Desarrollo El Dorado, S.A.

Los ingresos por comisiones y servicios financieros aumentaron en 31%
con respecto a diciembre 2016; lo cual se debié a mayores comisiones de
reaseguro generadas en la subsidiaria de seguros en Panama.
Adicionalmente, a partir del 2017, se incluye los resultados de las
operaciones de las nuevas subsidiarias domiciliadas en Guatemala y El
Salvador.

En cuanto al gasto administrativo y de personal; presentan un incremento
de 20.8%, producto de las fusiones en las companias que forma parte del
segmento de seguros.

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

Para el 2018, se estima que el sector seguro en Latinoamérica tendra un
buen desempefio y podra sobrellevar cualquier desafio que se presente en
los paises tanto en temas econdmicos como politicos. La solidez de las
empresas del sector, aunado a estrategias para mantener la rentabilidad del
negocio, como aumentos de primas, politicas mas conservadoras en ramos
con alta siniestralidad; son factores que apoyan el pronéstico de estabilidad
que se preve para el sector de seguros. Se vislumbra que Costa Rica y
Guatemala sean los principales paises con mayor crecimiento en este
mercado.

A mediados del 2017, ASSA Panama anuncid el acuerdo de adquirir la
cartera de activos y obligaciones de Generali Panama; lo cual va alineado a
la estrategia de expansion del sector de seguros de! Grupo y demuestra el
interés en alcanzar nuestro objetivo de convertir a ASSA en la principal
aseguradora en Centroameérica.

En cuanto al sector bancario, Panama presenta el mayor sistema bancario
de Centroamérica; en oposicion a Nicaragua, que cuenta con el menor
sistema bancario. Sin embargo, la banca en ambos paises, ha sabido
desenvolverse adecuadamente en un entorno econémico con bajo
crecimiento.

Se espera que el crecimiento del sector bancario en Panama, sea estable a
pesar de que se estima una desaceleracion en los préstamos otorgados, no
siendo este el panorama en la cartera de créditos por hipotecas, que son
los que impulsan el crecimiento de los préstamos.
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En cuanto a la banca en Nicaragua, se espera que continde con un
desempefrio sobresaliente en la region de Centroamérica.

fl. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A. ldentidad, funciones y otra informacion relacionada
1. Directores y Dignatarios, Ejecutivos y Administradores:

Stanley A. Motta C. (Presidente):

Panamerfio, casado, nacié el 15 de junio de 1945. Apartado 0831-
02678 — teléfono 303-3333 - fax 303-3336 — correo electrénico
sa.motta@motta-int.com.

Leopoldo J. Arosemena H. (Vicepresidente):
Panamefio, casado, nacid el 4 de abril de 1975. Correo electrénico
ljlarosemena@wipet.com.

Lorenzo Romagosa Lassen (Tesorero):

Panamefio, casado, naci6 el 14 de octubre de 1952. Apartado 0823-
05642 — teléfono 398-1129 - fax 398-1127 - correo electronico
lorenzoromagosa@yahoo.com y romagosalorenzo@gmail.com

Alfredo De La Guardia Diaz (Secretario):

Panamefio, casado, nacié el 19 de octubre de 1937. Apartado 0816-
00746 - teléfono 215-1870 - fax 215-1269 — correo electrénico
fdelagua@assanet.com.

Alberto C. Motta P.:
Nacié el 2 de marzo de 1970. Apartado 0831-02678 - teléfono 303-
3333 — fax 303-3334 - correo electronico acm3@invbahia.com.

Roberto Motta A.:

Panamefio, casado, naci6 el 26 de agosto de 1939. Apartado 0830-
01930 - teléfono 302-0220 / 6612-2813 ~ fax 302-0218 — correo
electronico rmjr@invrfm.com.

Juan A. Pascual S.:

Panamerfio, nacio el 9 de septiembre de 1944, Apartado 0834-02293
- teléfono 392-5436/37 - fax 392-5439 -~ correo electrénico
apascual@cableonda.net. :
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 Arnold E. Henrigquez L.:
Panamefio, casado, nacié el 08 de enero de 1949. Apartado 0830-
01135 — teléfono 224-5492/5453 — fax 221-0075 — correo electronico
noly_henriquez@hotmail.com.

e Alejandro Hanono W.:
Panamefio, casado, nacié el 9 de julio de 1971. Torre Banistmo -
Piso 20 - Ave. Samuel Lewis, Panama, Republica de Panama —
teléfono 263-4400 — correo electronico. alex@vicsons.com.

¢ Elizabeth L. Heurtematte K.:
Panamefia, casada, nacié el 17 de abril de 1981. San Francisco,
Calle 74E, Edificio Midtown SF74, Piso 17, Oficina 1705, Ciudad de
Panama, RepuUblica de Panama - teléfono 215-315 -  correo
electronico  elizabeth.heurtematte@latamlex.com

e Felipe E. Motta G.:
Panamefio, nacié el 30 de abril de 1940. Tocumen Commercial Park,
Panama, Repubica de Panama - teléfono 302-5555 — correo
electronico fmotta@felipemotta.com

2. Empleados de importancia:

a. ASSA Compafiia Tenedora, S.A. v Subsidiarias:

» Eduardo J. Fabrega: (Presidente Ejecutivo y Gerente General)
Panamefio, nacié el 5 de noviembre de 1971. Apartado 0816-

01622 - teléfono  301-2100 - correo  elecirénico
efabrega@assanet.com. Ingresé a la empresa en marzo de
1994,

e FEusebio Lee C.. (Vicepresidente Ejecutivo de Negocios)
Panamefio, nacid el 16 de diciembre de 1974, Apartado 0816-
01622 - teléfono 301-2360 - correo  electrénico
elee@assanet.com. Ingres6 a la empresa el 01 de septiembre
de 2008. Es responsable del Departamento de Cobros, el Area
Técnica y el Area Comercial. . :

» Jenny Andino: (Vicepresidente Comercial)
Ecuatoriana, naci6 el 14 de septiembre 1972. Apartado 0816-
01622 -  teléfono 301-2423 -~ coreo  electronico
jandino@assanet.com. Ingres6 a la empresa en julio del 2013.
Es responsable de la estrategia,-gestion comercial y relacién con
los diferentes canales de comercializacion de los distintos ramos
de ia compaiiia de seguros.
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Percy J. Nufiez E.: (Vicepresidente de Finanzas)

Panameifio, nacid el 01 de abril de 1971. Apartado 0816-01622—
teléfono 301-2105 — correc electrénico pnunez@assanet.com.
Ingresé a la empresa en julio de 2010. Responsable del area de
Finanzas de ASSA Compafiia Tenedora, S.A y Grupo ASSA,
S. A

Elizabeth Sen G.. (Vicepresidente de Administracion y
Contraloria)

Panamefia, nacié el 13 de febrero de 1970. Apartado 0816-
01622 — teléfono 301-2118 - correo  electrénico
esen@assanet.com. Ingreso a la empresa en 20 de septiembre
1990. Es responsablie de los Departamentos de Contabilidad,
Servicios Generales y Contabilidad Corporativa.

fan C. Van Hoorde: (Vicepresidente Ejecutivo de Operaciones)
Panameito, nacié el 24 de abril de 1971. Apartado 0816-01622 —
teléfono 301-2322 - correo electrénico
ivanhoorde@assanet.com. Ingresé a la empresa en octubre de
1995. Es responsable de la Vicepresidencia Ejecutiva de
Reclamos, Vicepresidencia de Operaciones, Vicepresidencia de
Mercadeo, Vicepresidencia de Productos y de las Direcciones de
Fianzas y Reaseguro.

lvan D. Denis: (Vicepresidente Ejecutivo de Reclamos)
Panamefio, nacid el 13 de mayo de 1970. Apartado 0816-01622
— teléfono 301-2200 — correo electrénico idenis@assanet.com.
Ingres6 a la empresa el 20 de septiembre de 19893. Es
responsable del area de reclamos.

Pablo A. Castillo: (Vicepresidente de Tecnologia y Procesos)
Panamefio, naci6 el 20 de julio de 1963. Apartado 0816-01622
Panama - teléfono 301-2113 - comreo electronico
pcastillo@assanet.com. Ingresé6 a la empresa el 06 de
noviembre de 2008. Sus responsabilidades comprenden: definir
y hacer cumplir el plan estratégico de tecnologia para Panama y
la regién; dar seguimiento a los proyectos y operaciones
tecnoldgicas regionales.

Raymond Juarez: (Vicepresidente de Mercadeo)

Panamerio, nacié el 5 de junio de 1972. Apartado 0816-01622 -
Teléfono 301-2104 - correo electrénico rjuarez@assanet.com.
Ingreso a la empresa en febrero 2013. Es responsable de la
planificacion estratégica y desarrollo de {a marca en Panama y la
region.
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Benigno A. Castillero C.: (Vicepresidente Ejecutivo Negocios
Internacionales)

Panameno, nacié el 01 de octubre de 1973. Apartado 0816-
01622 — feléfono 301-2390 - correo  electronico
bcastillero@assanet.com. Ingresé a la empresa € 01 de
septiembre de 2008. Es responsable de las operaciones en el
extranjero y expansion a nuevos mercados.

Max Stempel: (Vicepresidente Comercial de Negocios
Internacionales)

Panameiio, nacié el 3 de junio de 1969. Apartado 0816-01622 —
teléfono 301-2120 — correo electrénico mstempel@assanet.com.
Ingresé a la empresa el 1 de junio de 2015. Es responsable de la
gestién comercial fuera de Panama.

Graciela De Puy: (Vicepresidente de Capital Humano)

Panameiia, nacio el 31 de enero de 1967. Apartado 0816-01622
- teléfono 301-2190 - correc electrénico gdepuy@assanet.com.
ingresé a la empresa el 21 de noviembre de 2011. Es
responsable de definir e implementar un sistema de Recursos
Humanos alineado a la estrategia corporativa.

Andrés De La Guardia ( Vicepresidente de Productos) :
Panamefia, nacié el 22 de diciembre de 1979. Apartado 0816-
01622 - teiéfono 301-2211 - correo  electrénico
adelaguradia@assanet.com. Es responsable de la
Vicepresidencia de Productos. Inicio labores en ASSA en
octubre del 2008

Lesly Araujo {(Gerente General de ASSA Compaiia de Seguros,
S. A. Honduras) :

Hondureria, nacié el 6 de abril de 1981. Teléfono (504) 2202-
8300 - correc electrénico laraujo@assanet.com. Inicid labores en
ASSA el 01 de septiembre del 2009.

Martha de Toriello (Gerente General de ASSA Compafiia de
Seguros, S. A. Guatemala) :

Guatemalteca. Teléfono (502) 2285- 5973 — correo electronlco
mpassarelli@assanet.com. Inicié labores en ASSA el 17 de
enero del 1972.

Giancarlo Caamafio: (Gerente General de ASSA Compafiia de
Seguros, S. A. Costa Rica) _

Nacio el 19 de mayo de 1970. Apartado 46-6155 Férum, Santa
Ana - teléfono (506) 2503-2700 — correo electrénico:

;{[
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gcaamano@assanet.com. Ingresé a la empresa el 02 de enero
de 2012.

Giancarlo Braccio: (Gerente General de ASSA Compadia de
Seguros, S. A. en Nicaragua)

Norteamericano, nacio el 29 de diciembre de 1965. Apartado
MR-67 — teléfono (505) 2276-9000 - correo electrénico
gbraccio@assanet.com. Ingresé a la empresa en junio del afo
2005.

Roberto Schildknecht: (Gerente General de ASSA Compaiiia de
Seguros, S.A. y ASSA Vida, S.A., Seguros de Personas en El
Salvador)

Salvadorefio, naci6 el 9 de septiembre de 1978. Teléfono (503)
2133-9600 - correo electrénico rschild@assanet.com. Ingresé a
ta empresa el 27 de julio de 2015.

b. La Hipotecaria (Holding), Inc.:

John D. Rauschkolb: (Gerente General)

Nacio el 23 de julio de 1961 — Apartado 0823-04422 — teléfono
300-8500 - fax  300-8501 - correo  electrénico
john@lahipotecaria.com. Es responsable por todos los aspectos
del negocio. Actualmente, es Gerente General de Banco La
Hipotecaria, S.A. y es responsable de su administracion y de Ia
originacion y venta o titularizacion de su cartera de préstamos
hipotecarios.

Giselle de Tejeira: (Vicepresidente Ejecutiva de Finanzas)

Nacié el 29 de enero de 1965 — Apartado 0823-04422 — teléfono
300-8500 -~ fax 300-8501 — correo  electrénico
gtejeira@lahipotecaria.com. Es responsable del Area Financiera,
Contable y de Banca Privada de la empresa.

Ratl A. Zarak A. - (Vicepresidente Ejecutivo de Negocios —
Panama).

Panamefio, nacid el 24 de octubre de 1972 — apartado 0823-
04422 - teléfono 300-8500 — fax 300-8501 — correo electrénico
rzarak@lahipotecaria.com. Actualmente es responsabie de las
operaciones en Panama.

Boris Oduber B.:. (Vicepresidente Ejecutivo de Negocios -
Colombia) .

Nacio el 15 de marzo de 1969 —~ Apartado 0823-04422 — teléfono
300-8500 -~ fax  300-8501 — correo  electronico
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boduber@lahipotecaria.com. Actualmente es responsable de las
operaciones en Colombia.

Reynaldo Lopez — (Vicepresidente Ejecutivo de Negocios El
Salvador).

Nacié el 27 de octubre de 1971 - teléfono (503) 2505-5000 — fax
(505) 2505-5003 - correo electrénico rlopez@lahipotecaria.com.
Actualmente es responsable de las operaciones en El Salvador.

. Banco de Finanzas, S.A., Subsidiaria de Grupo BDF, S.A.:

Juan Carlos Arguello: (Presidente Ejecutivo y Gerente General)
Ciudadania dual Nicaragliense / USA. Nacié el 3 de enero de
1968 — teléfonos (505) 2276-8601 / (505) 8722-0010 — correo
electronico: juanc.arguello@bdfnet.com. Ingresé al banco en
junio del 2008.

Violeta Pérez Orozco (Directora de Operaciones)

Nicaragliense, nacié el 20 de noviembre de 1972 — teléfonos
(505) 2276-8282 ext. 3360 / (505) 8720-1033 — correo electrénico
violeta.perez@bdfnet.com. Ingresé a la empresa en marzo de
1998. Actualmente, es responsable de los Departamentos de
administracién, seguridad, operaciones de crédito, operaciones
de tarjetas y ATM’S asi como soporte operacional.

Yvette C. Fonseca (Directora de Sucursales y Canales Alternos)
Nacid el 23 de noviembre de 1968 en Estados Unidos — teléfonos
(505) 276-8600 ext. 2031 y (505) 8850-2936 - correo electronico:
yvette fonseca@bdfnet.com. Ingresé a la empresa el 3 de
noviembre del 2008. Sus funciones son promover la venta de
productos y servicios a través de todos los canales asegurando
que cumplan todas las politicas y procedimientos establecidos y
a su vez brindando un servicio de excelencia a los clientes.

Glenda Agurto Rodriguez (Directora de Banca de Empresas)
Nicaragiiense, nacid el 18 de diciembre de 1975 — teléfonos
(5035) 2276-8600 ext. 2053 / (505) 8720-1021 — correo electrénico
glenda.agurto@bdfnet.com. Ingresé a la empresa en febrero del
2004 y ha ocupado los cargos de Ejecutivo de Crédito y Gerente
de Credito Corporativo. Es responsable de los negocios de Mesa
de Cambio e Internacional, Crédito Corporativo y Depdsitos
Juridicos. Cuenta con veintitin afios de experiencia bancaria.

Leonel José Quant Jarquin (Director de Finanzas)
Nicaragliense, naci6 el 11 de julio de 1977 - teléfonos (505)
2276-8600 ext. 2013 / (505) 8720-1014 — correo electrénico
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leonel.quant@bdfnet.com. Ingresé a la empresa el 03 de octubre
del 2008. Es responsable de los Departamentos de Tesoreria,
Contabilidad y Finanzas.

Francisco Arauz Rodriguez (Director de Auditoria Interna)

Naci6 el 31 de agosto de 1969 - teléfonos (505) 8720-1012 y
(605) 2240-3000 ext 2366 - correo electronico
francisco.arauz@bdfnet.com. Ingresé al banco en enero de
2006.

Marlon Jesus Pérez Bustos (Director de Riesgo)

Nicaragliense. Nacié el 11 de octubre de 1967 — teléfonos (505)
8713-0774; (505) 2240-3000 ext. 3374 - correo electrénico
Marlon.Perez@bdfnet.com. Ingresé al banco en noviembre de
2010.

Jaime Altamirano Ramirez: (Director de Banca de Consumo)
Ciudadania dual Nicaragliense / Guatemalteca. Nacio e 31 de
octubre de 1974 — teléfonos (505) 2276-8600 ext. 2044, (505)
8722-0018 ~ correo electronico: jaime.altamirano@bdfnet.com.
Ingresé al Banco en julio del 2007.

Zurama Tatyana Corea (Directora de Tecnologia).
Nicaragliense. Naci6 el 02 de septiembre de 1980 — teléfonos
(505) 2240-3000 ext. 2364 / 8720-1036 — correo electrénico
Zurama.corea@bdfnet.com. Ingresé al banco en abril de 2006.

Brenda Sofia Delgado Avellan. (Gerente de Riesgos y
Estrategia). Nicaragliense. Nacié el 8 de agosto de 1973 -
teléfonos (505) 2276-8282 ext. 3504 / 8690-8008 — correo
electronico: brenda.delgado@bdfnet.com. Ingresé al banco en
abril de 2015. Sus funciones incluyen mantener una adecuada
gestion integral de riesgos en la institucion. Tiene 20 afios de
experiencia bancaria.

3. Asesores Legales:

Galindo, Arias y Lépez

Apartado 0816-03356, Panama
Correo electrénico: gala@gala.com.pa
Teléfono 303-0303 — Fax 303-0434

Baez Cortes-& Cfa. Ltda. (Asesoria Fiscal)
Correo: bc@baezcortes.com
Contacto: Dr. Teédulo Baez.
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Mauricio Emilio Santamaria {(Asesoria Actuarial)
Correo: msantamaria@turbonett.com.ni
Contacto: Mauricio Santamaria

BLP Abogados

Apartado 116-6155 — Férum, Santa Ana
Correo electréonico: ngarro@blplegal.com
Teléfono 2205-3939 — Fax 2205-3940
Contacto: Neftali Garro

Facio y Carfas - Faycata

Apartado 5173-1000 San José, Costa Rica
Teléfono (506) 2105-3780 — Fax (506) 2105-3610
Contacto: Erik Ramirez

Hipdlito Omar Cortes (Asesoria Legal)
Correo electronico: ocortes@cablenet.com.ni
Contacto: Dr. Omar Cortez

KPMG (Servicio de Auditoria)

Apartado 0816-01089

Correo electronico: pa-fminformation@kpmg.com
Teléfono: 208-0700

Ernst & Young Limited Corp.
Obarrio, entre Calle 50 y 58
Teléfono: 208-0125

B. Compensacion

1.

Directores y Directores Suplentes:
Los Directores de Grupo ASSA, S.A. reciben dietas de US$1,000 cada
uno por reunién de Junta Directiva del Grupo; las cuales son celebradas
de acuerdo a un calendario establecido al inicio del afio.
Honorarios profesionales:
Las compensaciones mas relevantes pagadas en concepto de
honorarios profesionales son: : -

e KPMG: Por servicios de auditoria en Panama, Costa Rica,

Nicaragua, El Salvador, Guatemala.
BPL Abogados: Por servicios legales en Costa Rica.
Hipoélito Omar Cortés: Por servicios legales en Nicaragua.

C.Empleados

El Grupo contaba con 2,405 (2016: 2,165) colaboradores al 31 de
diciembre de 2017 incluyendo los de ASSA Compaiiia Tenedora, S. A.,

/)
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Grupo BDF, S. A, La Hipotecaria (Holding), Inc. y Desarrollo El Dorado,
S. A

D. Propiedad Accionaria

% QUE REPRESENTAN
GRUPO DE CANTIDAD DE T ;iEsI:EE i::glgE-Es NUMERC DE RESPECTO DE LA
EMPLEADOS ACCIONES EMITIDAS ACCIONISTAS CANTIDAD TOTAL DE
ACCIONISTAS

Directores 5,428,330 53.06% 14 3.16%
Ejecutivos Principales 32,538 0.32% 1 2.48%
Qtros Empleados 31,688 0.31% 47 10.61%
Total 5,492,558 53.69% 72 16.26%

En la 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 ofras 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 aprobé un plan de otorgamiento de opciones a los
ejecutivos el cual concluyé en mayo de 2014. Al cierre del plan se
celebraron contratos de adjudicacion con colaboradores de ASSA
Compaiiia de Seguros, S. A. por 168,900 acciones. El plan concedia al
ejecutivo el derecho de ejercer cada adjudicacién en cuatro partidas iguales
a partir del primer aniversario de cada asignacion, a un precio especifico, el
cual es establecido anualmente por la Junta Directiva de Grupo ASSA, S. A.
Al 31 de diciembre de 2017, los ejecutivos de ASSA Compaiiia de Seguros,
S. A. han ejercido 115,940 (2016: 100,375) opciones adjudicadas de un
total de 148,373 opciones ejercibles (2016: 156,815 opciones ejercibies).

Estos colaboradores tienen un periodo de hasta 10 afios a partir de la fecha
del inicio del plan para ejercer sus opciones.
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IV. ACCIONES
GRUPO DE NUMERO DE %DEL NUMERC NUMERODE % DEL NUMERC
ACCIONES ACCIONES DE ACCIONES  ACCIONISTAS DE ACCIONISTAS
1 - 200 10,484 0.10% 186 41.99%
201 - 500 25,542 0.25% 74 16.70%
501 - 1,000 24,401 0.24% 33 7.45%
1,001 - 2,000 52,712 0.52% 37 8.35%
2,001 - 5,000 156,800 1.63% 47 10.61%
5001 - 10,000 164,780 1.61% 24 5.42%
10,001 - 20,000 280,393 2.74% 17 3.84%
20,001 - 50,000 245,350 2.40% 10 2.26%
50,001 - 100,000 628,274 6.14% 9 2.03%
100,001 - dmas 8,641,186 84.47% 6 1.35%
10,229,722 100.00% 443 100.00%

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

Se han identificado como partes relacionadas a:

» Grupo Financiero BG, S. A. debido a la tenencia de nuestra empresa del
4.8414% del patrimonio de BGFG y por el Sefior Stanley A. Motta C.
como director comun.

¢ JMalucelly Travelers Seguros, S.A. debido a la tenencia de nuestra
empresa del 19.6% del patrimonio.

Las transacciones de importancia con las partes relacionadas se detallan en

la Nota 5 de los Estados Financieros Auditados.

VI. TRATAMIENTO FISCAL

Tributos pagados: Impuesto sobre la renta, sobre dividendos, inmuebles,
tasa Unica, licencia comercial, licencia de seguros, impuestos de primas,
retenciones en la fuente, ITBM y municipales. Ver secciones C2 y C8.

De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 269 del Decreto Ley No.1 de 8 de
julio de 1998, las ganancias obtenidas por la enajenacion- de las acciones
del Grupo, no estan sujetas al impuesto sobre la renta sobre dividendos y
del impuesto complementario, siempre y cuando estas ventas la hagan los
accionistas a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.
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Vil. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A.Resumen de la Estructura de Capitalizacién:

1. Acciones y titulos de participacion:
Acciones comunes sin valor nominal; autorizadas 12,000,000 acciones,
emitidas 10,229,722 acciones, en circulacion 10,088,173 acciones.
Listadas en Bolsa de Valores de Panama, S. A.

B. Descripcion y Derechos de los Titulos:

1. Capital Accionario:
+ Todas las acciones emitidas han sido pagadas.
* Reconciliacién del nimero de acciones en circulacién:

2017 2016 2015 2014
Al principio del afio 10,208,658 10,182,027 10,152,886 10,130,375
Emitidas 20,064 27,631 29,141 22,511
Acciones emitidas 10,228,722 10,208,658 10,182,027 10,152,886
Acciones en Tesoreria 141,549 147,938 151,308 154,929

Acciones en Circulacion 10,088,173 10,081,720 10,030,719 9,997,857

2. Titulos de participacion: No aplica.
3. Titulos de deuda: No aplica.

C.Informacién de Mercado:
Las acciones del Grupo estan listadas en Bolsa de Valores de Panama,
S. A. Las transacciones de compra-venta, se han realizado por su valor de

mercado al momento de la operacién. Ninguna Casa de Valores hace
mercado a las acciones del Grupo.
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A.Resumen de los Resultados de Operacion y Cuentas del Balance

Ingresos por infereses y comisiones, después
de provision
Primas netas ganadas

Ingresos devengados de inversiones
Ingresos por comisiones y servicios financieros

Otros ingresos de operacion neto
Ingresos, neto

Gastos administrativos y de personal
Gastos de depreciacién y amortizacion
Resultados de actividades de operacion

017 2016 2018 2014
62,341,047 63579612 61,107,244 54349963
38648,190 31,587084 25528418 29,254,795
25743722 22,661,424 206823303 19,401,496
40,616,891 31,010,855 29,190,625 24,194,418
30,980,799 19.876795 18,176,527 16,824,535

198,330,649 168,715,770 154,626 117 144025207
103,133,317 85397394 78,414,888 74,341,996
4,684,507 4337117 4112773 3,759,964
90,512,825 78,981,259 72,098,456 65,923 247

Los resultados obtenidos en periodos anteriores no representan garantia

alguna de resultados futuros.



Efectivo y equivalentes de efectivo
Inversiones en valores

Cuentas por cobrar seguros y olros
Préstamos netos

Intereses acumulados por cobrar
Inversiones en asociadas

Participacién de los reaseguradores en las
provisiones sobre contrates de seguros
pérdida

Plusvalia

Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras, neto
Impuesto sobre la renta diferido

Ctros acfivos

Total de activos

Depdsilos de clientes

Pasives financieros

Reaseguros per pagar

Provisiones sobre contratos de seguros
Cuentas por pagar y otros pasivos

Tofal de pasivos

Capital pagado

Pago basado en acciones

Reservas

Conversién acumulada de moneda extranjera
Utilidades no distribuidas disponibles
Participacion no controladora

Total de patrimonio

Total de pasivo y patrimonio

Razones financieras:
Dividendo/Accion

| A

LFOPOLDO J. AROSEMENA H.
Vicepresidente ‘

LJAH/ya
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2017 2016 2015 2014

253,022,523 205,706,583 181,171,579 179,640,006
1,030,812,725 910,559,191 836,756,424 826,740,449
182,514,386 149,072,368 124,922 569 90,215,237
1,219,664,200 1,088,056,017 991,835,492 796,312,460
10,153,401 9,864,394 10,709,458 10,344 260

. - - 3,408,766
197,463,170 144,957 972 82,972,266 77,369,375
702,831 732245 638,239 821,608
11,077,551 11,945,305 11,077,551 11,077,551
44 940,618 35,055,248 23,220,416 23817634
3,919,081 3,402,758 1,965,110 1,374 547
21,846,022 19,010,313 18,442,916 21,446 480
2976,117,006 2,578,362,394 2,283,713,020 2,042368,373
690,963,067 644,481,149 631,195,169 547,199,143
632,923,743 535,724,315 455,826,965 363,604,953
69,230,906 49523317 44,432 202 31,109,935
415,891,051 331,325,091 242588973 222,724 168
113,538,151 98,787 816 17,570,240 67,061,953
1,922,646918 1665851488 1451613549 1,.231,700,152
57,268,460 55,305,080 53,200,632 51,191,914
1,144,278 1,034,904 929,124 769,184
701,129,168 577,234,855 523,868,487 532,343,706
(30,508,127) (26,689,392) (23,603,029) (18,345,253}
242,137,439 226,672,234 204,193 454 187,123,334
82,298,870 78,953,225 73,510,803 57,585,336
1,053,470,088 912,510,908 832,099,474 810,668,221
2976117006  2,578,362,394 2283713020 2042368373
240 240 230 215



REPUBLICA DE PANAMA S
. PAPELNOTARIAL ' . - ,

s ‘titlp_“ )

En la Ciudad de Panama, Capital de Ja Republica y Cabecera del Circuito Notarial del

mismo nombre, el dia diecinueve (19) del mes de marzo del afio dos mil Dieciocho

(2018), siendo la una de la tarde (1:00 PM.), ante mi, Licenciado NATIVIDAD QUIROS

AGUILAR, Notario Pdblico Cuarto del Circuito de Panama, portador de la cédula de

identidad personal nimero dos-ciento seis — mil setecientos noventa (2-106-1790), a

solicitud de los sefiores STANLEY ALBERTO MOTTA CUNNINGHAN, portador de la
cédula de identidad personal nimero ocho- doscientos diecinueve- mil setecientos

dieciocho (8-219-1718); LORENZO ROMAGOSA LASSEN, portador de la cédula de

identidad personal nimero ocho- doscientos cuatro- mil ochocientos noventa y uno (8-
204-1891), actuando como Presidente titular y Tesorero respectivamente, de la Junta
Directiva de Grupo ASSA, S.A., inscrita en la Ficha once mil setecientos veintitrés
(11723), Rollo cuatrocientos noventa y uno (491), Imagen tres (3) de la Seccién de
Micropeliculas Mercantil del Registro Plblico de la Reptiblica de Panama y EDUARDO
JOSE FABREGA ALEMRN, portador de la cédula de identidad personal nGmero ocho-
trecientos ochenta y nueve - setecientos veintisiete (8-389-727) y PERCY JOSE NUNEZ
EMILIANI, portador de la cédula de identidad personal ndmero ocho- trecientos sesenta
y siete- quinientos catorce (8-367-514) en calidad ambos de Presidente Ejecutivo vy
Gerente General y Vicepresidente de Finanzas respectivamente de ASSA Compafia de
Seguros, S.A., sociedad andnima establecida en la Republica de Panaméa y debidamente
inscrita en la Ficha 53659, Rollo 3724, Imagen 103, de la Seccion de Micropeliculas

Mercantil del Registro Pdblico de la Repiblica de Panama, subsidiaria de ASSA Compafia

Tenedora S.A., que a su vez es la subsidiaria principal de Grupo ASSA, S. A., todos con
domicilio legal en Avenida Nicanor de Obarrio (Calle 50) entre Calles 56 y 57 de la ciudad
de Panama, Republica de Panamd, me ha solicitado una DECLARACION NOTARIAL
JURADA PARA DECLARAR Y CERTIFICAR EL ESTADO FINANCIERO ANUAL
CORRESPONDIENTE AL CIERRE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017, con conocimiento de la

responsabilidad penal que le corresponde el evento de verter falso testimonio, penado

por el articulo trescientos ochenta y cinco (385) del Cédigo Penal, bajo la gravedad del

juramento, ante mi, expresaron:




Nosotros, Stanley Alberto Motta Cunninghan, portador de la ¢édula de identidad personal
numero ocho- doscientos diecinueve- mil setecientos dieciocho (8-219-1718); Lorenzo
Romagosa Lassen, portador de la cédula de identidad personal nimero ocho- doscientos
cuatro- mil ochocientos noventa y uno (8-204-1891), actuando como Presidente titular y
Tesorero respectivamente, de la Junta Directiva de Grupo ASSA, S.A., inscrita en la Ficha
once mil setecientos veintitrés {(11723), Rollo cuatrocientos noventa y uno (491), Imagen
tres (3) de la Seccién de Micropeliculas Mercantil del Registro Publico de la Republica de
Panamé y Eduardo José Fabrega Aleman, portador de la cédula de identidad personal
nimero ocho- trecientos ochenta y nueve - setecientos veintisiete (8-389-727) y Percy
José Nufiez Emiliani, portador de la cédula de identidad personal nimero ocho- trecientos
sesenta y siete- quinientos catorce (8-367-514) en calidad ambos de Presidente
Ejecutivo y Gerente General y Vicepresidente de Finanzas respectivamente de ASSA
Compafiia de Seguros, S.A., sociedad andnima establecida en la Republica de Panama y
debidamente inscrita en la Ficha 53659, Rollo 3724, Imagen 103, de la Seccidén de
Micropeliculas Mercantil del Registro Publico de la Replblica de Panama, subsidiaria de
ASSA Compaiiia Tenedora S.A., que a su vez es la subsidiaria principal de Grupo ASSA,
S. A., todos con domicilio legal en Avenida Nicanor de Obarrio (Calle 50) entre Calles 56
y 57 de la ciudad de Panama, Republica de Panama, en virtud de lo establecido en el
articulo 15 del Decreto Ejecutivo No0.363 de 13 de agosto de 2015, declaramos vy -
certificamos lo siguiente bajo la gravedad de juramento y de conformidad con el articulo
385 del Cédigo Penal, referente al Falso Testimonio, 10 siguiente:---------=-==vccceee
PRIMERO: Que cada uno de los declarantes y firmantes del presente instrumento legal,
han leido y revisado el Estado Financiero Anual correspondiente al cierre al 31 de
diciembre de 2017 .- ---- - oo mm s e
SEGUNDO: Que a nuestro juicio, el Estado Financiero Anual correspondiente al cierre al
31 de diciembre de 2017, no contiene informaciones o declaraciones falsas sobre hechos
de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de importancia que deban ser
divulgados en virtud del Texto Unico del Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999 y sus
reglamentos, o que deban ser divuigados para que las declaraciones hechas en dicho

informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que




P}SPEL'NOTARIAL
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FUeron NeChas, .~ e oo

TERCERO: Que a nuestro juicio los Estados Financieros Anuales al cierre al 31 de
diciembre de 2017 y cualquier otra informacién financiera incluida en los mismos,
representan razonablemente en todos sus aspectos la condicion financiera y los

resultados de las operaciones de Grupo ASSA, S.A. y Subsidiarias para el periodo

terminado el 31 de diciembre de 2017.----~--w-mcmcmme

CUARTO: Que los firmantes del presente instrumento tegal, declaran entender y conocer
que: a) Son responsables del establecimiento ¥y mantenimiento de controles internos en
la empresa. b) Hemos disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que
toda la informacién de importancia sobre Grupo ASSA, S. A. y sus subsidiarias
consolidadas, sean hechas de su conocimiento, particularmente durante el periodo en el
que los reportes han sido preparados. C) Hemos evaluado la efectividad de los controles
internos de ia empresa dentro de los noventa {90) dias previos a la emisién de los
Estados Financieros. d) Hemos presentado en los Estados Financieros nuestras

conclusiones sobre la efectividad de los controles internos con base en las ewaluaciones

efectuadas a esa fecha.----wvommm oL

QUINTO: Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de la empresa y al
Comité de Auditoria lo siguiente: a) Todas las deficiencias significativas que surjan en el

marco del disefio y operacidn de los controles internes, que puedan afectar

negativamente la capacidad de la empresa para registrar, procesar y reportar
informacién financiera, e indicado a los auditores cualquier debilidad existente en los

controles internos. b) Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la

administracion u otros empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucién de los
controles internos de la empresa. ¢} Que cada uno de los firmantes ha revelado a tos
auditores externos la existencia o no de cambios significativos en los controles internos

de la empresa o cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante

tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacion, incluyendo la formulacién

de acciones correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro

de la empresa.

Para constancia, se firma la presente Declaracién Notarial Jurada, en presencia de los testigos




LI

instrumentales BLAS DARIO BELUCHE, con cédula de identidad personal nimero ocho-

setecientos veintitrés-ochocientos ochenta y nueve (8-723-889) y JUAN SOLIS, con

cédula de identidad personal numero ocho-cuatrocientos treinta y ocho-ciento cuarenta y

tres (8-438-143), mayores de edad, vecinos de esta ciudad, a quienes conozco v son habiles

para el cargo.-----==-=m==--===mommoooeeeoooooooo -

e S

STANLEY A, MOJI'I'A CUNNINGHAN

Presidente

GRUPQO ASSA, S.A

———

EDUARDO JOSE, FABREGA ALEMAN

T

Presidente Ejecutivo y Gerente General

ASSA COMPARNIA DE SEGUROS, S.A

BLAS DARIO BELUCHE

TESTIGO e

LORENZO ROMAGOSA LASS

Tesorero i L

GRUPO ASSA, S.A

e

PERCY JOSE NUNEZ EMILIANI

Vicepresidente de Finanzas

ASSA COMPANIA DE SEGUROS, S.A

JUAN SOLIS

TESTIGO
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Con el informe de los Auditores Independientes

“Este documento ha sido preparado con el
conocimiento de que su contenido sera puesto a
disposicion del publico inversionista y del publico en general”
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y Accionistas
Grupo ASSA, S A

Opinion

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Grupo ASSA, S. A. y subsidiarias (‘e
Grupo”), que comprenden el estado consolidade de situacion financiera al 31 de diciembre de
2017, los estados consolidados de resultados, otros resultados integrales, cambios en el patrimonio,
y flujos de efectivo por el afic terminado en esa fecha, y notas, gue comprenden un resumen de
las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en
todos Ios aspectos importantes, la situacion financiera consolidada del Grupe al 31 de diciembre
de 2017, y su desempenio financierc consolidado y sus flujos de efectivo consolidados por el afne
terminado en esa fecha de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera
{NIF).

Base de la Opinidn

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante
en la seccion Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados
Financieros Consolidados de nuestro informe. Somos independientes de!l Grupo de conformidad
con el Cédigo de FEtica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (Codigo de Etica del IESBA) junto con los
requerimientos de ética que son relevanies a nuestra auditoria de los estados financieros
consolidados en la Republica de Panama y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética
de conformidad con esos requerimientos y con e Codigo de Etica del IESBA. Consideramos que
la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base
para nuestra opinién.

Asuntos Claves de fa Auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos asuntos que, segun nuestro juicio profesional han
sido los mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados de!
periodo corriente. Estos asuntos han sido atendidos en el contexto de nuestra auditoria de los
estados financieros consolidados en su conjunto y en la formacién de nuestra opinion sobre
ellos, y no expresamos una opinién por separado sobre estos asuntos.

KPMG, una sociedad ¢l panameda, v firma de la red de frmas migmbros indeperdietly di
KPMC. afiliadas a KPME International Cooperative MKPMG Infernalional™ una entidad suizs



Valuacion de inversiones

Veanse las Notas 3(d), 9 y 26 a los estados financieros consolidados

Asunto clave de |la auditoria

Las inversiones en valores representan el
35% del total de actives al 31 de
diciembre de 2017. El! Grupo utiliza
proveedores exiernos para la obtencién
de la mayoria de los precios de estas
inversiones y también utiliza
metodologias internas de valorizacion
para e resto de las inversiones.

La wvaluacion de estas inversiones
usando modelos de valuacidn involucra
juicios por parte de la gerencia y la
utilizacion de algunos insumos que no
estan disponibles en mercados activos.
Por otra parte, la valuacion de Ilas
inversiones cuyos precios scon provistos
por entidades externas que también
uliizan modelos de valuacién, requiere
esfuerzos adicionales por parte de los
auditores para su validacion.

E! juicio involucrado en la estimacion del
valor razonable de una inversion cuando
algunos insumos de valuacién no son
observables es significativo. Al 31 de
diciembre de 2017, las inversiones
clasificadas en nivel 3 representaban el
72% del total de inversiones medidas a
valor razonable y 21% del total de
activos.

Como el asunto clave fue atendido en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:

Evaluaci6n de los controles claves en el proceso
de identificacion, medicién y manejo del riesgo
de wvaluacidon, y la evaiuacion de las
metodologias, insumos y supuestos usados por
el Grupo en la determinacién da los valores
razonabies.

Pruebas de valuaciones de los instrumentos de
nivel 1 a través de la comparacion de los valores
razonables aplicados, con datos de mercados
publicos y observables.

Evaluaciéon con nuestros especialistas de los
modeios de valor razonable y de ios insumos
utilizados en ia valuacion de instrumentos de
nivel 2; para elio comparamos insumos
observables de! mercado <contra fuentes
independientes y datos de mercado externos
disponibles.

Para una muestra de inversiones con insumos
de valuacidn significativos no observables (nivel
3), evaluacion con nuestros especialistas de los
modelos usados aprobados por el gobiemo
corporativo y calculo independiente de los
precios de tales inversiones.

Obtencién de los informes tipo 2 (ISAE 3402)
sobre los controles internos de organizaciones
de servicios proveedoras de precios y
evaluacién de los controles complementarios
indicados en dichos informes sobre su
relevancia para su aplicacidn por parte del
Grupo.




Deterioro de préstamos y primas por cobrar
Véanse las Notas 3(c), 7, 8 y 27 a los estados financieros consolidados

Asunto clave de la auditoria

La provisidn para pérdidas en préstamos
y primas requiere la aplicacién de juicios
y €l uso de supuestos por parte de la
gerencia. La cartera de préstamos vy
primas representa el 47% del total de
activos del Grupo. La provisidn para
perdidas en préstamos y primas
comprende las  provisiones  para
préstamos y primas individuaimente
evaluados y préstamos y primas
colectivamente evaluados,

La provisién para deterioro de préstamos
y primas evaluados individuaimente es
determinada por una evaluacién de ias
exposiciones caso por caso basada en
juicios y estimados de la gerencia cuando
un evento de detericro ha ocurrido y el
valor presente de los flujos de efectivo
esperades son inciertos.

La provision colectiva de deterioro es
determinada de acuerdo a la agrupacion
de los préstamos y primas con
caracteristicas similares de riesgo de
crédito.

Como el asunto clave fue atendido en ia auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:

Pruebas de control sobre ios caiculos de
morosidad, calificaciones internas de riesgo
de clientes, revisiones anuales de préstamos,
revision de riesgo de clientes y de los modeios
y metodologias utilizadas.

Para una muestra de préstamos con
provisiones especificas, examen de los
expedientes de crédito de dichos clientes y Ja
revision de la evaluacion de los estimados de
reserva preparados por la gerencia.

Para el modelo de provision individual, examen
de los calculos de los flujos de efectivo
considerando los valores de las garantias con
referencia de valuaciones desarrolladas por
especialistas,

Pruebas de los insumos claves usados en el
calcuio de la provisién de deterioro para los
modelos colectivos.

Evaluacion del juicio de la gerencia sobre los
supuestos relativos a las condiciones de la
economia actuales y las condiciones de
crédito que pueden cambiar el nivel real de
pérdidas, basada en nuestra experiencia y
conocimiento de ia industria.

Evaluacion de los perfiles de morosidad para
los préstamos hipotecarios y personaies.

Evaluacion con nuestros especialistas de los
modelos de provision colectiva y recalcuio de
esa provisian.




Provisiones en contratos de seguros

VVéanse las Notas 3(i}, 10 a los estados financieros consolidados

Asunto clave de la auditoria

Las provisiones en contratos de
seguros representan el 22% del total de
pasivos al 31 de diciembre de 2017. Ei
Grupo utiliza metodologias actuariales y
supuestos para el calcule de la provision
de pdlizas de vida a large plazo y
siniestros incurridos pero no reportados,
adicionalmente determina la provision
para primas no devengadas sobre una
base de prorrata diario y otrgs reclamos
sobre fa base de caso por caso.

No consolidacion de los fideicomisos

Como ei asunto clave fue atendido en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:

« Evaluacion de los controles claves en la
determinacion de las provisiones.

» Evaluacion de los modelos actuariales vy
supuestos utilizados y recdlcule por parie de
nuestros especialistas.

+ Validacién de la data utilizada para la
determinacion de las provisiones de seguros,
mediante la seleccidn de partidas incluidas en el
calculo.

Véanse las Notas 3(a.vi), 23 y 28(m) a los estados financieros consolidados

Asunto clave de la auditoria

Los fideicomisos bajo administracion
ascienden a US$225,153,486, al 31 de
diciembre de 2017 Estos fideicomisos
son vehiculos no consclidados disefados
por el Grupo para la titularizacion de
préstamos originados por ella.

Los préstamos son vendidos a los
fideicomisos quienes estructuran
emisiones de bonos colocados a través de
la Bolsa de Valores de Panama. Estos
préstamos son custodiados por un tercero
y son administrados por el Grupo.

E! Grupo debe evaluar si puede dar de
baja los préstamos al momento de la
venta y si debe consolidar estos
fideicomisos. La evaluacidn inciuye
determinar quién retiene los principales
riesgos y beneficios de los préstamos
titularizados. Estas evaluaciones
requieren juicio significativo de 1a gerencia
y por lo significative de estas
titularizaciones, un eror en esta
evaluacidon puede impactar
significativamente ios estados financieros
consoclidados del Grupo.

Codmao el asunto clave fue atendido en la auditoria
Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:

= Evaluacion de los coniratos de venta de
préstamos realizados y de las caracteristicas
con relacion a lo requerido por la NIC 39 para la
baja en cuentas de un activo financiero.

» Evaluacion de los prospectos de emision de
deuda de los fideicomisos v de las clausulas
contractuales que incluyo la autoridad del Grupo
para tomar decisiones, los derechos de los
tenedores de los bonas, y Ja remuneracion
obtenida por el Grupo al prestar sus servicios de
administracion.

« Evaluacidon de cuaiguier modificacion a los
prospectos de emisién de deuda de los
fideicomisos  para  determinar  si las
caracteristicas del aicance de la autoridad para
tomar decisiones, los derechos mantenidos por
los tenedores de los bones, y la remuneracion
obtenida.

» Obtencidn del andlisis anual realizado por la
Gerencia, donde evalia y define la no
consolidacion de los fideicomisos segln las
guias de las NIIF que requieren consolidar los
fideicomisos.




Otra Informacién

La administracion es responsable de la otra informacion. La otra informacién comprende el Reporte
Anual, pero no incluye los estados financieros consolidados y nuestro correspondiente informe de
auditoria. £l Reporte Anual, se espera esté disponible para nosotros después de la fecha de este
informe de auditoria.

Nuestra opinién sobre los estados financieros consolidados no abarca la otra informacién ¥ no
expresamos ninguna otra forma de seguridad concluyente sobre ella.

£n relacion con nuestra auditoria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad
&5 leer la otra informacion identificada arriba cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar si
existe una incongruencia de importancia relativa entre esa informacion y los estados financieros
consolidados o nuestros canocimientos obtenidos en (a auditoria, o si, de algan modo, parece
contener un error de importancia relativa.

Cuando leamos el Reporte Anual si concluimos que existe un error de importancia relativa en esa
otra informacion estaremos obligados a informar de este hecho a los encargados del gobierno
corporativo.

Responsabilidades de la Administracion y de los Encargados del Gobierno Corporativo en refacion
con los Estados Financieros Consolidados

La administracién es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los estados
financieros consolidados de conformidad con fas NIIF, y del contral interno que la administracién
determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros consolidados que
estén libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, ta administracién es responsable de
evaluar la capacidad del Grupo para continuar como un negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionados con la condicidn de negocic en marcha y utilizando ia
base de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la administracién tenga a intencién
de liquidar del Grupo o cesar sus operaciones, 0 bien no haya otra alternativa reaiista, mas que
ésta.

lLos encargados del gobiemno corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera de! Grupo.

Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de fos Estados Financieros
Consolidados

Nuestros objetivas son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
consolidados en su conjunto, estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude
0 error, y emitir un informe de auditoria gque contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un
alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA
siempre detectard un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse
a fraude o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en estos estados financieros consolidados.




Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesionai y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

» ldentificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros consclidados, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos
de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria que sea
suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion. Et riesgo de no
detectar un error de importancia relfativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de
un error de importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacidon, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la
evasion del controt interno.

* Obtenemos entendimiento del control intemmo relevante para ia auditoria con el fin de
disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad del controt internc del Grupo.

+ Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables y Ia correspondiente infermacidn revelada por la administracion.

» Conciumos sobre {o apropiade de ia utilizacion, por la administracion, de ia base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con
eventos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad det
Grupo para continuar come negocio en marcha. Si concliuimos que existe una
incertidumbre de importancia relativa, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados
financieros consolidados o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos
nuestra opinidn. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones
futuras pueden causar que el Grupo deje de ser un negocio en marcha.

* Evaluamos la presentacién en su conjunto, la estructura y el contenido de ios estados
financieros consolidados, incluyendo ta informacion revelada, y si los estados financieros
consolidados representan las transacciones y eventos subyacentes de un modo que
togran una presentacién razonable.

*» Obtenemos evidencia suficiente y apropiada en relacién con la informacion financiera de
entidades o actividades de negocio dentro del Grupo para expresar una opinién scbre los
estados financieros consolidados. Somos responsables de la direccidn, supervisién vy
ejecucion de fa auditoria de grupo. Somos responsables solamente de nuestra apinion de
auditoria,

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relacién con, entre otros
asuntos, el alcance y ia oportunidad de ejecucidn planificados de 1a auditoria y los hallazgos
significativos de la auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencia significativa det control interno que
identifiquemos durante la auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno corporativo una dectaracién de gue
hemos cumplido los requerimientos de ética relevantes en relacidon con la independencia y les
comunicamos todas las relaciones y otros asuntos que consideremos razenablemente gue
puedan afectar nuestra independencia y, cuando sea aplicable, las correspondientes
salvaguardas.
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Entre fos asuntos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporative,
determinamos aquellos gue han sido los mas significativos en la auditoria de los estados
financieros consolidados del periodo cormiente Yy que son, en consecuencia, los asunios claves
de la auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria satve gue las
disposiciones legales © reglamentarias prohiban revelar publicamente el asunte o en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos gue un asunto no se deberia
comunicar en nuestro informe porgue cabe razonablemente esperar que ias consecuencias
adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de tal comunicacion.

La socia encargada de a auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes

es Haydee de Chau.
K P16

Panama, Republica de Panama
28 de marzo de 2018




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

Estado consolidado de situacién financiera

Al 31 de diciembre de 2017

{Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América)

Activo

Efectivo y equivalentes de efectivo

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

Intereses acumulados por cobrar
Inversiones

Participacién de los reaseguradores en ias
provisiones sobre contratos de seguros

Depdositos de reaseguros de exceso de perdida
Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras, neto
Impuesto sobre la renta diferido

Plusvalia

Oftros activos

Total del activo

5.6 26

57 28

5.8 26
5 26

59

10

1

22

12

2017
253,022 523
182,514,886

1,219,664 200

10,153,401

1,030,812,725

187,463,170
702,834

44 940,616
3,918.081
14,677,551

21,846,022

2016
205,706,583
149,072,368

1.088,056,017

9,864,304

910,559,191

144 957 972
732,245
35,055,248
3,402,758
11,845,305

18,010,313

2,976,117,008

2,578,362,394

Las notas en las paginas 14 a fa 101 son parte integral de los estados financierns consolidados.




Pasivo
Depdsitos de clientes

Provisiones sobre contratos de seguros
Primas no devengadas
Reclamos en tramite

Sobre pdlizas de vida individual 3 large piazo

Total de provisicnes sobre contratos de seguros

Pasivos financieros
Emisiones de deuda y obligaciones
Cbligaciones subardinadas

Tota! de los pasivos financieros

Cuentas por pagar y otros pasivos

Reaseguros por pagar

impuesto sobre fa renta diferido

Intereses acumuiados por pagar

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

Patrimonio

Capital pagado

Pagos basados en acciones

Reservas

Conversion acurmuiada de moneda extranjera
Utilidades no distribuidas disponibles

Total del patrimonio de la participacién controladora

Participacién no controladora
Total de patrimonio

Compromisos y contingencias

Total del pasivo y patrimonio

10

13. 28
14, 26

22

26

15

16

25

2017 2016
690,963 067 644,491,149
168,367,234 133,332,119
132,809.809 99 876,976
114,814,008 104,115,996
415,891,051 337,325,091
817,923,743 519,324,315
15,000,000 16,400,000
632,623,743 535.724,315
69,230,808 49,523,317
3,301.886 4,272,990
10,930,556 8,664,026
99,305,709 85,850,600
182,765.057 148,310,933

1,822 646,918

1,665,851,488

57,268,460 56,305,080
1,144,278 1,034,904
701,129,168 577,234,855
(30,508,127} (26,689,392)
242 137,439 226,672,234
971,171,218 833,557,681
82,208,870 78,953.225
1,053,470,088 912,510,908
2.976.117.006 2,578.362.394




GRUPO ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Repubiica de Panama)

Estado consctidado de resultados
Por el afio terminado el 31 de diciambre de 2017

{Expresado er: dotares de los Estados Unidos de América)

tngresos por primas netas ganadas
Priras emitidas, netas de carcelaciones
Priras emitides cedidas a reaseguradores
Primas netas emitidas

Cambio en a provision para primas no devengadas

Cambic er {a provisién sobre pdkizas e vida individuat a farge plazo

Cambic er: la participacion de los reaseguradores en ia provision
para primas no devengadas

Primas netas ganadas

Reslamas y benafcios incurridos

Participacign de lus reaseguradores en las reclamos y beneficios
incurridos

Beneficios por reemboisos y rescales

Reciamos y heneficios netos incurridos por los asegurados

Costo de suscripcidn y adquisicion
Primas netas ganadas, después de reclamos y costos

Ingresos por intereses y comisiones
intereses sobre
Préstamos
Depositos 81 bancos
Inversiones en valares
Comisianes sabre préstamos
Total de ingresos por int ¥ comisiones

Gastos por interases sobre
Depésitos
Emisiones de deuda y obligaciones
Comisiones sobre préstamos
Total de gastos de intereses
Resultado neto de intereses y comisiones
Provisién para deterioro por pérdidas en présiamos
Resuitado neto de intereses y comisiones, después de provision

Qtros ingresos
Irgresos por comisiones y servicios financiaros
Ganancia {pérdida) en venta de bonos y acciones
Dividendos ganados
Qtros ingresos de operaciones, neto

Ingresos, neto

Gastes administralivos

Gastos de personal

Gastos generales y administrativos

Gaslos da depreciacion y amertizacion
Tolai de gasios administrativos
Resultados de jas actividades de operacion

Utilidad antes dal impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta
Litilidad nata

Utilidad neta atribuible a
Panicipacion contratadorg
Paricipacion no controladora
Ltilidad natz

Utitidad neta basica por accidn
Lhilidad neta diluida por accion

Las notas en fas péginas 74 a la 101 son parte integral de fos estadas financieros cansolidados.

t

4,5 20
4,5 21

22

24
16

24
24

2017 2018

465,378,154 383,302,557
(232,323,004}  {175,503.004)
233 05515C 207,799 563
{28, 889210) {338.373)
{10,682.705) (8,958,306}
22,590,574 {7.989,120)
216073906 190573184

(186, 019,843

81 516,165
(7,531,760}

£126,686.431)

30.080.088
(7.695,976)

{112, 134 B08}

i

104,322,319}

(65,290,911}

(54,103,761}

38,648,190 31,587,084
104, 915 525 97.929.234
502 825 352,543
17,152,646 14,779 777
2,547 334 2,700 018
125,578,328 115 762.674
(21.588,187) (20,586,331
(27 ©B4,066) {23,071,911)
{1.926.915) (1,359,550}
(51 496.068)  (45.017 792)
74 022,080 70,744 882
(11,681,013 {7165, 270)
62,341,047 63570612
40 516,891 21,010,855
3,938,001 1,385,780
21,804,721 21,265,544
03980798
188330848

{55,745 103) (48 497 K47
{46,388 212 {36,969 747
(4.684,507) 4,337 117}
{107 517 824) 89,734,611
90 512,825 78981 259
50,512,825 78051 258
(11,397,243} {11,465 804)
76,915,582 §7 515 456
A8 403,847 57,877,600
10,711,735 9,637 856
78115 582 67 515,458
676 576

677 5 7a




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

Estado consolidado de otros resultados integrales
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017

(Expresado en dolares de los Estados Unidos de América)

Utilidad neta del periodo

Otros resultados integrales:
Partidas que pudieran ser reclasificadas a resultados

Conversion acumulada de moneda extranjera
Cambios en la reserva de valuacion
Cambio neto en el valor razonable de los

activos financieros disponibles para la venta
Ganancias acumuladas sobre activos disponibles
para fa venia reclasificados a resultados
Total de otros resultados integrales
Total de resultados integrales del periodo

Resultados integrales atribuibles a
Propietarios de la compafia
Participacién no controladora
Resuitados integrales del periodo

Las notas en las paginas 14 a ia 101 son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Nota

16

2017 2016
79,115,582 67,515,456
{5.515,229) {4.398,018)

0 ¢
95,183,352 42 457 920
859,271 737,612
90,527,394 38,708,316
169,642,976 106,223,772
160,505,888 97,618,619
8,137,088 8,694,351
169,642,976 106,312,970




GRUPO ASSA, 8, A, Y SUBSIDIARIAS
{Panama. Repupica de Panamd)

Estada lidatic de bioa en el p

For al afic terminado el 31 de diciembre de 2007

(Expresann en gélares de los Esiados Unidos de Amenca)

et

Saldo at 1 oe enero de 2016
Uilidedes iMagrales

Utiletad neta

Otros resultados nlog ales

Total da otros resultadon integralas

T i SOA propi s di reg oh patrimonio
Contribucionas da y dletHk @ {08 BECH
Enrsdn de acciones 15
Fagos basados en acciores
Compras y venias de acoiorse er tesoreria 15
Dividensos getlaradus sobre ACCiones comunas "
Impusstos sobra diviklengos en subsidier.as
|Iwvidencos declaradas sobng arsiones preteridas X t5
Impuystt camplementario
Tiansletecia @ ‘s rese’va regulatoria
Transterencia & A resesva legal
Translerencia & B reserya de Nesgos calaslro’icos v/o contingentes y pravisian

Dara desv-acionss eslatishices
Total de convibuciones de y distnbuciones a los accionistias

Cambioe an |a particlp e propiedad en subsidiarian
qu ne dan lugar & una péroioa de control

Cambics &n la parcipackin dy propiedad en supsizianas

Total de wansacsiones con acconistas
Soldc al 31 de diciembra dv 2015

Saldo & 1 de enero dg 2017
tilidades infegrales

itiiidad netn

Qlrys resuitados ntegrales

Totat ¢ atros resultados integrales

Trangacciones con propistarion
c ibucl de y distribuci afom
Ermisidn de sconnes 1%
Pogos basades en aconres
ZOMpras y venias an acoiones 4n tesareria T
Civ ganuos deciarades snbre BCCIOreE GiUnes il
Impuestps sctve davdendns an Subsid.arias
Divaenns seciarados sobre acgicnes prefendas 5
IMpUestc corplermeniand
Transterancie @ la regerva cegulatoria
Trarsterenca a i reserva kegal
Trarsferenc.a a ‘a reserva o riesgos catasirehies yo

conLigentes v p bR para dasyviagiones inlicag
Totai de coniitunioras de y dsirbucionas a las accianistas

BN p

Cambios en la participacign de propi &n idiarias
gue no dan fugar a wna pérdida de caniral

Total de rensancicney con accristas

Salda al 31 de diciembre de 2017

Lat rotas ve ias adginas 14 @ la 101 son parte niegrai de ios agtados nanciercs consoidacos

Atribuitle a la p i coniroladore

Resgrvas de capital

Reserva legal y de
risagaa catastrificos

Reservas ¥fo contingencias y Canveralon
Fagos Ganagncie ne Reservas de regulatorla provisitn para acumalada de  Utilidetes no
Capital basag;en  realizada an capitai pars pera dosviacionog Total de maneds diatrinuidaz Partieipatidh Total del
pagade arioner  Iversiones Rancos préniamos eatudisticas resorvg) extnjera  gigponibion Total noconirplaiory patdinonio
5% 200 613 a2%.124 426 907 3268 11,802 785 1241 491 TAE86.675  S2ABE64BY  (20,603.029) 204 193454 758,588,660 73 510 803 832,058,471
il [ 2 o a ¢ I 4 57 877,600 57.477,600 5 637856 57.515,45€
i} [ 42.8%7.282 o a o 42 B2t a8g (3,086 363) o 39,741,019 {843,505; 34,757,514
R o A3 AZ7 382 o a . 0 42 827382 (3,086,363 57877 600 57 618,619 8,694,351 '08.31% 970
1B 81 F ¢ o [ o o s a n 1,806,877 b 1,806,877
0 115,780 o t o o a 0 o 108,780 3 195 T80
PBY AT 0 o o u o a il 1] 291,571 % 291,571
o 0 0 a o o o a 124,115 955! (24,115 4B5, 1 492983 [25,516.978;
a 0 o 0 & 0 ) 0 673612 (679,612 {133.164} B2 TTE
3 o 0 a 1 ] a 0 4 fn i GRT 3500 * BEY, 350
[ o o a bl o 0 o (68,151} 54,1513 (29,669 {55,850)
4 o o 1,943 065 3,700 765 o %, B46,330 o 15,846,730 o a b
a il o 0 H 618,953 BB 963 o {818,983 ] il o
Q ] n c 4 273,883 A P13.695 o {4 273693 © 1. a
2.104.448 105,780 [ 1 843,085 3703 268 4,892,656 10,538,088 7 45 460,744) [22,651,530) {3,244 188) 125,500,726
g o [+ 0 2 i} o [ 1,974 934 {2.7am +809)
o ) [ o 3 0 u i} 1G4 15824 12.733) 1809]
2,104 448 108, 785 g 1943065 3,703 265 4,892 B56 30 SIAGAG ... B . ..[n539A8830) [22,560608, :328192%) (25 9015381
55305080 1,024,504 468 794 708 13 7£5 86D 16,114,756 [8570.531 AT 3MESS (3668030, 206 672 204 33,557,681 T8 453,278 9°2 510 906
" -
55,300,083 1234904 488 794,708 ALY 16,114,756 TBETESI ST PA4BEE 126.A89.307)  ITR AT IE4 £33.557,881 TH 683,225 $42.5°0 906
I 0 i 1 o i o i £6.403,847 £ 407,847 W73 19,115,587
i a 115,091,456 9 o DTS 5EY 466 (3.B16 735) _ {19.170,723) 52 102,04 (1574867 97,527,394
[ 1 115091 455 i [ 2 1S 8t 4l (38187385 A5 733 124 160,507 BES 5137 68 155 847976
1,458 496 o a a 1 il il o 3 1,456,496 ] 1456 456
il 108,374 9 o b o a o o 105,354 [ 108 374
SOE. 484 3 g 2 B a 0 o P 506,564 3 06 B84
L ¢ 0 o 5 1 a o 14191188 (64,791,188 3982 464G 28 173 BE2
i jd i T il o a o :709,805! (709 818 1136,228) 1820 0
G a o o a i 0 i a U o eTE TED (1.678 750
t 2 o 2 @ i i x 64,1121 54713 4 (B4 17
c i o 1,754 473 T LED S48 il 3.008.118 o 13,008,1181 2 0 p
< ] ¥ i 0 $i)5, 964 Eleg ) i 1505 554) { 0 i
z b 2 o o 4,758,832 4 793 A32 H 14,788 837 o 0 a
1953 540 09,3/ 2 1,704,573 t 353,505 5 704, 64 4 S02E1d 9 (33 767 18] 122 382,357) 1S 78T A3 (7B 653 TG4l
e JERIAD 495 5re 5 . LICasE * 393 £y YN ER0ZE14 ] AR TAT.C9) (2283381 (5,781.44%; {78,683 794!
ST U5 45T _ s 1AA gin 583 BB 207 15,455,433 T3 BER 50 &4 28 07 ot canee G0 SERTTY T ag uv 4o EXRREE AT A7 298 670 AT




GRLUPO ASSA, S. A Y SUBSIDIARIAS
{Panams, Repabica de Panama)

Estado consclidatto de flujes de efectivo
Por el ata tarminado el 31 de diclembre ge 2017

{Expresado en dolares de los Estados Unidos de Amanica)

Flujos de afective de las actividades de
Lititdad neta
Ajustes para conciliar s uliidad neta zon el Bujo de elective
de lss actividages de operacien:
Oeprectacion y amartizacion
Garancia en venta de inversionas en acciones y boncs
Garancia no raglizada de inversicnes a valor razonable con cambios er resuliados
Pérdida en venia de propiedades de inversion
Pérdida en disposician de mobiliaric y equipa
Pravision para pérdida por detengro de primas
Provisién para pardidas en prastamaosg
Castigos y reversion de primas por cobrar
Reversiin de préstamos
Amortizacén de bonos de gobiemo y privados
Cambios en fa provision para siniestros incyrridos a camgo de 1os reaseguradores
Cambiog en Is provision para pimas no devengadas
Cambios en fa provisian schre pilizas de vids indwidual a larga plaro
Cambios en |a pacicipacion de los reasaguradores en la provision pare prirras no devengadas
Cambic #n provisiones sobira retiamos en trémite
Transacciones e pagos basados en accones iquidadas cor mstrumentas de patrimania
Garancia por compras en condiciones muy ventajosas
Ingresos por interases y comisicnes, nata
impueste sobre fa renta {comente y diferido)

Camblos en activas y pasivos de operacicn

Cuantas per cabrar de seguros

QOiras cuentas por cobrar

Prestamos por cobear

Nepdsitos de reaseguros de axcesa de pérdida y olros actwvos
Depésitos recibidos de chentes

Pasivas por reaseguros

Cuentas par pagar de segurns y oiros pasivos

Efectivo nete generado por las actividades de operacién
Intereses y comisionas cobradas

Intereses pagados

Impuesio sobre ia rerta pagade

Efactivo neto provisto por las actividadas de op in

Flujos de efectivo da las actividadas de invarsitn
Adguisicion de subsidiaria, neto de efective adguirito

Compra de acciones y oiras inversianes

Froducio de fa venta de acciones recibidas

Bonos redimidos y comistones recibidas por regencian anlicipada
Cambio en deposilos a plaze mantenidos hasta el vancmiento
Adauisicion de propiedades de inversion

Adguisicion de inmuebles, mabifanio, equipe y mejoras
Producto de la ventz de inmueble, motilgdo, equipo ¥ mejoras
Cambios en deposios a plaze fijo restringidos

Efectivo neto do en las actividades de invarsién

Flujos de efectiva de las actividades de financiamiento
Praducto de la emisidn de acciones

Financiamientos recibidos

Financiamierlos pagados

Abonoa a deudfas subardinadas

Dividendes pagados sobre acciones prefendes

Uividendos pagados

Impuestos sobre dividendns an subsidiaras

Impuesic compiementario pagads

Efectivo neto provisto por fas actividades de financiamiento

Aumenta neto en el efectivo y equivalenles de efectiva

Efectvo y equwvaientes de efective a1 inicic del afio

Efecto de tiucluacionas de cambic de iasa en ¢l efectivo martenide
Efactivo y squivalentes de efectivo al final del afo

Las notas en fas paginas 14 ala 101 son pane inlegral de jos e3tados fnancieros conschaados

18
17
17
17
1B

12

12

15

2047 2018
75,115,582 &7 515,456
4 5H4,507 4337 414
(1,585,682} {897 £14;
11,008,700} {622,320;
66,512 ORI
3,241,927 574,605
§24 737 426 748
+1 601,013 7165270
(11,744} (B8543
{11,083 347) {6285 350
{850.710) {1 5578221
{19.605,018) 15,518 336;
2888920 138,372
10 682,705 A 858,308
{22,590 674) 7,989,120
24 181,583 4520664
109,374 105,780
(1,418,244 o
{74,022 068 (70,744 882;
11,397 243 11,865,803
42 527,778 30,854 257
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repdbiica de Panama3)

Notas a los estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en dblares de los Estados Unidos de América)

(1) Constitucion y operacion

Grupo ASSA, S. A, ("la Compafiia”) es una empresa 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 compania tenedora de acciones. La oficina principal de

Grupo ASSA, 5. A. estd ubicada en Avenida Nicanor de Obarrio (Calle 50) entre calie 56 y 57

Este, Edificic ASSA, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Los estados financieros consolidados comprenden a Grupo ASSA, S. A. y Subsidiarias

{colectivamente llamadas el “Grupo”).

Grupo ASSA, S. A. posee, excepto en donde se indica algo diferente, la totalidad de las

acciones en circulacion de las siguientes compafias subsidiarias:

(a) ASSA Compania Tenedora, S. A . Constituida de acuerdo a las layes de 1a Republica de
Panama el 28 de octubre de 2009, Grupo ASSA, S. A. mantiene el control a través del
85.0119% de participacion scbre el capital accionaric. Se dedica a las actividades
propias de una compafia tenedora de acciones, y agrupa a las subsidiarias dedicadas
a la actividad de seguros del Grupe. Es tenedora del 100% det capital accionario,
excepto donde se indica algo diferente, de ias siguientes companias:

Proporcion de
participacion
Actividad Lugar de accionaria y
Nombre de subsidiaria principal constitucion Fecha de constitucidon  poder de voto
ASSA Compariia de Seguros, $. A Segurcs Panama 12 de marzo de 1980 99.98%
ASSA Compafila de Seguros, S. A Seguros Nicaragua 22 de noviembre de 1996 98.60%
ASSA Compaiia de Segures, S. A. Seguros Costa Rica 13 de enero de 2010 100%
ASSA Compafia de Segures, S. A Seguros Guatemala 30 de diciembre de 1966 100%
Reasegurp para
empresas afiliadas
Licn Reinsurance Company, Lid. y propigtarias Bermuda 22 de diciembre de 2011 100%
Compafia de
portafalio
Reaseguradora América SPC, Lid segregado Islas Caiman 21 de enero de 2013 100%
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GRUPQO ASSA, S. A Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(o)

El 1 de agosto de 20186, se concluyé el proceso de adguisicion de la totalidad de las
accienes comunes en circulacion de la sgciedad AlG Seguros Panama, S. A por
parte de la subsidiaria ASSA Compaftia de Seguros, S. A La sociedad adquirida
continud con sus operaciones de forma regular hasta el 1 de noviembre de 2016,
fecha en que fue comunicada ta fusion por absorcién luego de su aprobacion por
parte de a Superintendencia de Seguros y Reaseguras de Panama.

El 1¢ de enero de 2017, se completd la adquisicidén de las operaciones de AIG
Seguros Guatemala, S. A. (ahora ASSA Compafiia de Seguros, 8 A.) y su sucursal
en Honduras. Y el 10 de octubre de 2017 se compietd el praceso de Fusion por
Absorcion de las subsidiarias AIG en El Salvader en donde ASSA Compafiia de
Sequros, S. A. (El Salvador) asume todos los activos, pasivos, capital v operaciones
de AIG Seguros, E} Salvador, S. A. A causa de esta fusion se genera una
reorganizacion de la estructura de capital de ASSA Compariia de Seguros, 8. A (El
Salvador) y ASSA Compafia de Seguros de Vida, S. A. Seguros de Personas
quedando como sigue:

¢ ASSA Compafia de Seguros, S. A, constiluida de acuerdo a fas leyes de la
Repuibiica de Panama el 12 de marzo de 1980 y poseida en un 999%. Esta
compafia, queda con ef 99% y ASSA Compania Tenedora el 1% del capital
accicnario de ASSA Compania de Seguros, S. A. (El Salvador) - constituida el
23 de diciembre de 2008.

« A suvez, ASSA Compania de Seguros, S. A (El Salvador) gueda con e 32.44%;
ASSA Compafia de Seguros, S. A. (Panama)} queda con el 66.88% y ASSA
Compania Tenedora con el 0.68% de ASSA Compafiia de Seguros de Vida, S.
A. Seguros de Personas — constituida el 23 de diciembre de 2008.

inmobigral, S. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama el 19

de mayo de 1965; es una compafia inversionista que posee el 1.384% (2016 1.449%)
del capital accionario de Grupo ASSA, S. A

La Hipotecaria (Hoiding), Inc.: Constituida de acuerdo a ias leyes de las Islas Virgenes
Britdnicas el 7 de julio de 2000. Grupo ASSA, S. A. mantiene el control a través dgel
68.02% de participacidn sobre el capital accionario. La Hipotecaria (Holding), Inc.
posee 100% del capital accionario de las siguientes subsidiarias:

Banco La Hipotecaria, S. A, constituida de acuerdo a la ley de sociedades
anénimas 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. Esta compafia es
propietaria del 100% del capital accionario de tas siguientes compafias:

e La Hipotecaria S. A. de C. V., constituida de acuerdo a Ias leyes de ja 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 E! Salvador.
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a ios estados financieros consolidados

(e}

{f)

s 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 creditos
hipotecarios residenciales en la Republica de Colombia.

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 1a Hipotecaria S. A.
de C. V. {E! Salvador) a favor de Banco La Hipotecaria, S. A. Este traspaso fue
realizado a partir del 1 de abril de 2014,

Oniline Systems, S. A, constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama el 30 de mayo de 2000. Se dedica al desarrollo ¥ 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 mayc de 2003. Su actividad principal es el
servicio de asesoria financiera internacional.

Desarrollo El Dorado, 8. A Constituida de acuerdo a las ieyes de la Republica de

Panama el 16 de julio de 1971. Su actividad principal es el alquiler de inmuebles.

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:

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 intermediacion financiera y la prestacion de servicios
bancarios, enfocados en la banca de consumo y la banca corporativa.

Banco de Finanzas, S. A. posee el 99.97% de las acciones en circulacidn de
Inversiones de Nicaragua, S. A., constituida el 12 de octubre de 1993, conforme a
las leyes de la Republica de Nicaragua. Su actividad principal es la intermediacién
de valores transferibles por cuenta de terceros o por cuenta propia en el ambito
bursatil por medio de agentes de boisa debidamente autorizados, y llevar a cabo
negeciaciones de todo tipe de titulos y valores registrados en fa Bolsa de Valores de
Nicaragua.

Inversiones de Criente, 3. A. (INVORI) constituida el 24 de julio de 2008 bajo las

Leyes de la Republica de Nicaragua. Su actividad principal es el desarrollo y venta
de viviendas de interés social en la Republica de Nicaragua.
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GRUPQ ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

2)

e Ajustes y Avaluos Istmerios, 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
confarme a las leyes de la Republica de Panamd, y se dedica a las actividades
propias de una compafiia 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 regutaciones descritas
en la Nota 29.

Bases de preparacion
(a) Declaracion de cumplimiento

(b)

{c)

(@)

Los estados financieros consolidados han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Los estados financieros consolidados fueron aprobados por la administracién y
autorizados para su emision el 28 de marze de 2018,

Base de medicién

Los estados financieros consolidades han sido preparados sobre la base dei 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.

Moneda funcional y de presentacion
Los estados financieros consglidados estan presentados en dolares de los Estados
Unidos de América (US$).

Usa de juicios y estimaciones

La preparacion de los estados financieros consolidados de confarmidad con las Normas
Internacionales de informacién Financiera requiere que la Adminisiracion realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion 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 los supuestos en los cuales éstos se basan son revisados de
manera continua. Los resultados de las revisiones de las estimaciones son reconocidos
en el periodo en que las estimaciones son revisadas y en cualquier otro periodo futuro
que éstas afecten.

Informacion sobre los juicios criticos por 1a administracidn, en ia aplicacion de las

politicas contables que tienen efectos importantes en los valores reconocidos en los
estados financieros consolidados, se presentan en la Nota 27
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GRUPQO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

{3)

Politicas de contahilidad mas importantes

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

fa) Base de consolidacion

(i}

Combinaciones de negocio

El Grupo contabiliza las combinaciones de negocio utiizando el método de
adquisicibn cuando se transfiere el control al Grupo. La contraprestacion
transferida en fa adquisicion generaimente se mide al vaitor razonable af igual que
los activos netos identificables adquiridos, excepto por fos activos o pasivos por
impuestos diferidos y los activos o pasivos relacionados con los acuerdos de
beneficios a los empleados reconocidos y medidos de confoermidad con ta NIC 12
impuestos a las ganancias y NIC 19 Beneficios a los empleados, respectivamente.
l.os costos de transaccidn se registran como gastos cuando se incurren, excepto
si se relacionan con la emision de deuda o instrumentos de patrimonio.

La plusvalia se mide como el exceso de la suma de ia contraprestacion
transferida, el monto de cualquier participacién no controladora en fa adquirida, y
el valor razonable de la participacidon en el patrimonio previamente mantenido por
el adquiriente en la adquirida (si io hubiese) sobre los importes netos a ia fecha de
adquisicidn de los activos identificables adquiridos y de los pasivos asumidos. Si,
luego de la re-evaluacion, los montos netos a la fecha de adquisiciéon de los
activos identificables adquiridos y de los pasivos asumidos exceden la suma de fa
contraprestacion transferida, el importe de cualquier participacion no controladora
en ta adquirida y el valor razonabie de fa participacion previamente mantenida por
el adquiriente en la adquirida, el exceso se reconoce de inmediato en los
resuitados como ganancia por compra a un valor inferior at precio de mercado
(bargain purchase gain).

La contraprestacion transferida no incluye los importes relacionados con la
liquidacion de relaciones pre-existentes. Dichos importes, generaimente, se
reconocen en resultados.

Cuando la contraprestacion transferida por el Grupo en una combinacién de
negocios incluye activos o pasivos que resultan de un acuerdo de contraprestacion
contingente, la contraprestacion contingente se mide a su valor razonable a ia
fecha de adquisicién y es incluida como parte de la contraprestacion transferida en
una combinacidn de negocios. Los cambios en el valor razonable de la
contraprestacion contingente que califican como ajustes al periodo de medicion
son gjustados de manera retroactiva, con los ajustes correspondientes contra la
plusvalia. Los ajustes del periodo de medicion son ajustes que surgen de la
informacion adicional obtenida durante el “periodo de medicién” (el cual no puede
exceder de un ano a parir de la fecha de adquisicion) sobre hechos y
circunstancias que existian a la fecha de adquisicion.
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GRUPQO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repfiblica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidadoes

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

La contabiiizacion posterior de cambios en el valor razonable de la
contraprestacion contingente que no califican como ajustes del periodo de
medicién depende de como se ha clasificado la contraprestacién contingente. La
contraprestacion contingente que es clasificada como patrimonio no es remedida a
las posteriores fechas de medicién y su cancelacién posterior se registra dentro
del patrimonio. La contraprestacion contingente que es clasificada como un activo
0 un pasivo se remide a las posteriores fechas de informacion de confoermidad al
tratamiento regular contable cuando sea apropiado, siendo la ganancia o pérdida
correspondiente reconocida en resultados.

Participaciones no centroladoras

Las participaciones no controladoras se miden a la proporcion que representa fa
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 contreladas por el Grupe. El Grupo controla una
entidad cuando esta expuesto, o 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 consclidados 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 cuenias los
aclivos y pasivos de fa subsidiaria, cualguier participacion no controladora
relacionada y otros componentes de patrimonio. Cualquier ganancia o perdida
resultante se reconoce en resultados  Si el Grupo retiene alguna participacion en
la antigua subsidiana, ésta sera valorizada a su valor razonable a la fecha en |a
que se pierde el controi.

Transacciones eliminadas en |la consolidacidn

Los saldos y transacciones y cualquier ingreso o gasto no realizado que susja de
transacciones entre compafias del Grupo, son eliminados. Las ganancias no
realizadas provenientes de transacciones con sociedades cuya inversién es
reconocida segun el método de (a participacion son eliminadas de ia inversion en
proporcidn a la participacién del Grupe en la inversion. Las pérdidas no realizadas
son eliminadas de la misma forma que |as ganancias no realizadas, pero solo en
la medida que no haya evidencia de deterioro.

Administracion de fondos

Dos de las subsidiarias del Grupo actuan comeo administrador y fiduciario de
contrates fiduciarios por cuenta y riesge de clientes. Los estados financieros de
estos fondos no son parte de estos estados financieros cansolidados, excepto
cuando el Grupo tiene control sobre la entidad. En la Nota 23 se detalia
informacion sobre ios fondos administrados por las subsidiarias del Grupo.

19




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

Notas a los estados financieros consolidados

(b)

Moneda extranjera

(i)

(it)

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en monedas extranjeras son convertidas a las monedas
funcionales de las compafias respectivas del Grupo a jas tasas de cambio a ias
fechas de las transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en monedas exfranjeras son
cambiados a la moneda funcional a la tasa de cambio a ia fecha de reporte. Los
activos y pasivos no monetarios que son medidos a valor razonable en una
moneda extranjera, son cambiados a las monedas funcionales a la tasa de cambio
del momento en que son determinados los valores razonables. Las partidas no
monetarias que son medidas al costo histérico en una moneda extranjera, son
cambiadas a la tasa de cambio, a |la fecha de la transaccion.  Las diferencias por
monedas extranjeras son generalmente reconocidas en los resultados.

Sin embargo, las diferencias en monedas extranjeras que se originan de la
conversién de las siguientes partidas, son reconacidas en otros resultados
infegrales:

+ Inversiones en instrumentos de patrimonio disponibles para la venta (excepto a
la fecha de deterioro, en cuyo caso las diferencias en monedas extranjeras que
han sido reconocidas en otros resultados integrales, son reclasificadas a los
resultados);

= Un pasivo financiero designado como cobertura de una inversion neta en una
operacion extranjera hasta por ef valor que |a cobertura sea efectiva, y

» Coberturas de flujos de efectivo que caiifiqguen, hasta por el monto que la
cobertura sea efectiva.

Operaciones extranjeras

Los activos y pasivos de una operacion extranjera, incluyendo 1a plusvalia y los
ajustes del valor razonable que se originan en la adquisicién, son convertidos a
délares a la tasas de cambio, a la fecha de reporie. Los ingresos y gastos de una
operacion extranjera son convertidos a la tasas de cambio, a las fechas de las
transacciones.

Las diferencias en moneda extranjera son reconocidas en otros resultados
integrales y acumuladas en la reserva de “conversion acumulada de moneda
extranjera’, excepto hasta por el monto, por el cual la reserva sea asignada a la
participacion no controlada.
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(c)

Cuanda se dispone de una operacién extranjera en su totalidad o parciaimenie de
tal manera que se pierde el control ¢ la influencia significativa, el monto acumulado
en la reserva de conversion de moneda extranjera es reclasificado a los resultados
como parte de la ganancia o pérdida en la disposicién.  Si el Grupo dispone de
parte de su participacion en una subsidiaria pero retiene el control, entonces las
proporciones pertinentes dei monto acumulado se re-asigna a la participacion no
controladora. Cuando el Grupo dispone de solamente parte de una asociada o
una operacién en conjuntc manteniendo la influencia significativa o el control
conjunto, la proporcién pertinente de la cantidad acumulada se reclasifica a los
resultados.

instrumentos financieros

Activos financieros no derivados

Los instrumentos en valores son clasificados a ia fecha de adquisicién, basados en la
capacidad e intencién de la entidad de venderios o mantenerlos hasta su fecha de
vencimiento. Las clasificaciones efectuadas por el Grupo se detallan a continuacion:

{iy Efective y equivalentes de efectivo
Para propositos del estado consolidado de fiujos de efectiva, ios equivaientes de
efectiva consisten en depésitos a fa vista y depodsitos a plaze en bancos, con
vencimientos originales de tres meses © menos, excluyendo aguellos gue
garantizan compromisos.

(i) Preéstamos, cuentas e intereses por cobrar
Los prestamos 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 ¢ fondos en calidad de préstamo.

Los préstamos y cuentas por cobrar para tenencia hasta su vencimiento se
presentan al vaior principal pendiente de cobro, menos la provision para pérdidas
en préstamos. Hasta tanto no se realice la titularizacion de ios préstamos a valor
razonable a través de resultados, la administracion evalla los préstamos para
determinar si existen casos de deterioro en el valor de los mismos, en cuyc casc
se reconoce en el estado consclidado de resultados una provisidén para pérdidas
en préstamos.

El Grupo evalia a cada fecha del estado consolidado de situacién financiera, si
existe alguna evidencia objetiva de deterioro de un préstamc o cartera de
préstamos. E! 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 provisién para pérdidas en préstamos.

Los préstamos reestructurados consisten en activos financieros cuyas condicicnes

originales de plazo, interés, mensualidad o garantias han sido modificadas por
dificultades de pago dei deudor.

21




GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panam4a)

Notas a los estados financieros consolidados

(iii)

(iv)

Los intereses sobre los préstamos se acreditan a ingresos bajo el método de
acumulacion con base en el valor 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 opinibnh de la administracion, con base en ia
evaluacidén de la condicién financiera del prestatario, colaterates u ofros factores,
el cobro total del capital y los intereses sea probable.

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

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

En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con el propdsito de
generar una utilidad a corto plaze por las fluctuaciones en el precio del
instrumento. Estas inversicnes 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.

Para los préstamos con clasificacidén 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 titularizar 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.

Activos financieros disponibles para la venta

En esta categoria se incluyen agquellos 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 o la inversidon. 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 valuacion en el
estado consolidado de otros resultados integrales hasta tamto los valores sean
vendidos ¢ redimidos o se determine que éstos han sufrido un deterioro de valor;
en cuyo caso, las ganancias o pérdidas acumuladas previamente reconocidas en
otras utilidades integrales son reclasificados a ios resultados del periodo en el
estado consolidado de resultados.

El valor razonable de un instrumento de inversién 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 el mercado, el valor
razonable del instrumento es estimado utilizando modelos para calculos 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 waior razonabte, las
inversiones se mantienen a costo, menos cualquier imporie por deterioro
acumulado.
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(vi)

{vii)

(viii)

(ix)

Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

En esta categoria se incluyen aquellos activos financieros no derivados con pagos
y vencimientos fijos o determinabies, para los cuales la administracion del Grupo
tiene la intencion paositiva y ta capacidad financiera para mantenerlos hasta su
vencimiento. Los valores mantenidos hasta su vencimiento de propiedad del
Grupo, consisten en instrumentos de deuda y depdsitos a plazo fijo, los cuales son
llevados al costo amortizade utilizando el método de tasa de interés efectiva.

Pasivos financieras no derivados

Inicialmente, el Grupo reconoce los instrumentos de deuda emitidos y las
obligaciones subordinadas en {a fecha en que se originan. Todos {0s otros pasivos
financieros, son reconocidos inicialmente en ta fecha de 1a transaccién en la que el
Grupo se hace parte de las clausulas contractuales del instrumento. Ef Grupo da
de baja un pasivo financiere cuando sus obligaciones contractuales se descargan,
canceian 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 transaccion directamente
atribuible. Posterior ai reconocimiento inicial, estos pasivos financieros se
valorizan al costo amortizado usando el metodo 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 ofros 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
accicnes comunes se raconocen como una deduccion del patrimonin.

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

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

Cuando las acciones en tesoreria son vendidas o remitidas subsecuentements, la
cantidad recibida se reconoce como un incremento en el patrimonio. Cualquier
ganancia o pérdida en la remision 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
Compania y si los dividendos son distribuibles a discrecion de la Compania. Los
correspondientes dividendos son reconocidos como distribuciones en la seccién
de patrimonio una vez son aprobhados por la Junta Directiva de la Compania. Las
distribuciones a favor de los tenedores de las acciones preferidas no estipulan
derechos acumulativos y estan a discrecion del emisor.
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(d)

Medicion de valor razonable

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccidn ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de medicion. El valor razonable de un pasivo refleja et 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 o pasivos tienen lugar con frecuencia
y volumen suficiente para proporcionar informacion para fijar precios scbre una base de
negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Grupo utiliza técnicas de
valoracién que maximizan el usc 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 al fijar el precio de una transaccidn.

La mejor evidencia del valor razonable de un instrumente financiero en el
reconocimiento inicial es normalmente el precio de la transaccion. 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 active para un instrumento financiero idéntice, ni se basa en una técnica de
valoracién que utiliza solo datos procedentes de mercados observables, el instrumento
finranciero es iniciaimente medido a valor razonable ajustado por la diferencia entre el
valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio de transaccién. La diferencia es
reconocida como otras utilidades integraies hasta tanio se realice 1a venta del
instrumento financiero.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros gue son negociados en un
mercado activo estd basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros
instrumentos financieros el Grupo determina ef valor razonable utifizando otras técnicas
de valoracion.

Otras técnicas de valoracion incluyen valor presente neto y modelos de flujos de
gfectivo descontados, comparaciones con instrumentos simitares 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 valoracion es estimar el precio al que tendria lugar
una fransaccién ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre
participantes del mercado en Ja fecha de la medicidén en las condiciones de mercado
presentes.
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(e}

(f

inmuebies, mobiliaric, equipc y mejoras

(1)

(i)

Recenocimiento y medicion
Los inmuebles, mobilianio, equipo y mejoras estan medidos al coste menos la
depreciacién y amortizacidn acumuladas y pérdidas por deterioro acumuladas.

Los costos incluyen los gastos que son directamente atribuibles a ia adquisicion
del activo. Los costos de los activos construidos incluyen los costos de materiales
¥ mano de obra directa, y algun otro costo directamente relacionado con ef activo
para que esté en las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma
prevista. Las ganancias y pérdidas en disposicién de una partida de inmuebles,
mobiliario, equipos y mejoras son determinadas comparando el producto de la
disposicion neta de los gastos incurridos, con el vaior segun libros de los activos y
son reconocidas netas dentro de los “otros ingresos” en el estado consolidado de
resultados.

Costos subsecuentes

Los desembolsos subsecuentes se capitalizan solamente cuando es probable que
ingresen al Grupo beneficios econémicos futuros asociados con los desemboisos.
Las reparaciones normales y el mantenimiento son llevados a gastos en {a medida
€n que se incurren.

Depreciacion y amortizacion

La depreciacion y amortizacion son calculadas sobre el importe amortizable, que
es el costo de un activo, menos su valor residual. La depreciacion y amortizacion
se reconocen en el estade consolidado de resultados en linea recta durante la vida
util estimada de cada parte de un elemento de inmuebles, mobiliario, equipo y
mejoras, ya que éste refleja mas de cerca los patrones de consumo de los
heneficios econdmicos futuros incorporados al activo. Los terrenos no se
deprecian.

La vida util estimada de los activos es coma sigue:
Vida Util
Inmuebles De 20 a 40 afios
Mobiliaric y equipos De 3 a7 afios

Equipo rodante De 5 a 8 afos
Mejoras a la propiedad De 5a 10 afios

Plusvalia

La plusvalia surgida de la adquisicién de un negocio se mantiene al costo establecido a
la fecha de adquisicidén del negocio menos las pérdidas acumuladas por deterioro de
valar, si las hubiese.

Para fines de la prueba del deterioro del valor, la plusvalia es asignada a cada una de
las unidades generadoras de efectivo del Grupo que se espera obtengan beneficios de
las sinergias de esta combinacién.
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{9)

(h

(i

Las unidades generadoras de efectivo a las cuaies se asigna la plusvalia son sometidas
anualmente a pruebas por detericro del valor, 0 con mayor frecuencia, si existe un
indicativo de que la unidad podria haber sufrido deterioro en su valor. Si el monto
recuperable de la unidad generadora de efectivo es menor que el monto en libros de la
unidad, la pérdida por deterioro del valor se asigna primero a reducir el monto en libros
de la plusvalia asignada a ia unidad y luego a los otros activos de la unidad,
proporcionalmente, fomando como base el monto en libros de cada activo. La pérdida
por deterioro del valor para la plusvalia se reconoce directamente en los resultados en
el estado consolidado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral. La pérdida por
detericro del valor reconocida respecte de la plusvalia, no se reversa en pericdos
posteriores.

Activos intangibles

Activos intangibles adquiridos de forma separada.

Los activos intangibles con vidas utiles finitas, adquiridos de forma separada, son
registrados al costos menos {a amortizacion acumulada y menos ias pérdidas
acumuladas por deterioro del valor. La amortizacidon se reconoce con base en el
método de linea recta sobre sus vidas Utiles estimadas. La vida util estimada y el
metodo de amortizacidn son revisados al cierre de cada periodo sobre el que se
informa, siendo el efecto de cualguier cambio en tales estimaciones registrado sobre
una base prospectiva. La vida Gtil ha sido estimada en 5 afos.

Clasificacion de los contratos de sequros

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

El nesgo 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 medicion de los contratos de seguros

Negocio de seguros general

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

(i) Primas

l.as primas emitidas del negocio general estan compuestas por las primas de los
contratos que se han acordado durante el afo, sin importar si se relacionan
totalmente ¢ en parte con un periode contable posterior. La porcion ganada de las
primas emitidas, se reconoce como ingresos. Las primas son devengadas desde
fa fecha de la fijacion del riesgo, sobre el periodo de vigencia dei contrato. Las
primas cedidas en reaseguros son reconocidas como gastos de acuerdo con el
patron de! servicic del reaseguro recibido.
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(i)

(iif)

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

Provisidn para primas no devengadas
La provision para primas no devengadas se compone de la proporcion de las
primas brutas emitidas que se estima se ganard en los periodos financieros
subsecuentes, computada separadamente para los coniratos de seguros
utilizando el método de pro-rata diaria.

El métedo pro-rata diaria se basa en ia prima bruta de las pélizas vigentes de los
diferentes ramos generales. El célculo de la pro-rata diaria es el resultado de Ia
division de la prima bruta entre el nimero de dias que abarca la vigencia de la
cobertura de la péliza.

Reclamos

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

Los reclamos en tramite se componen de la acumulacian del costo final estimado
necesario para liquidar todos los reclamos incurridos reportados pero no pagados
a |a fecha del estado consolidado de situacion 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 reportades y constituyendo provisiones, el efecto de los eventos
predecibles externos e internos, taies como los cambios en los procedimientos de
manejo de los reclamos, la inflacién, tendencias judiciales, cambios legisiativos,
experiencia pasada y tendencias.

La subsidiaria ASSA Compania de Seguros, S. A. (Panama), calcula la provision
para reclamos en tramite para el ramo de automdévil utiizando como base la
provisidn por los reclamos reportados caso por caso. Con esta informacion se
utilizan las metodologias actuariales conocidas como: (a) el Método de Desarrollo
(Chain Ladder), (b) Siniestralidad Inicial Esperada (InitialExpectedioss Ratio), y {(c)
Bornhuetter — Ferguson y Método de Frecuencia y Severidad. La provision de
reclamos en tramite final, es el promedio entre las tres (3) metodologias, donde se
consideran las estadisticas de los rectamos y se aplican técnicas actuariales para
determinar la provision. Para I35 ofras aseguradoras del Grupo, esta provision se
establece caso por caso.

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

(V)

Aun cuande 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
informacidén subsecuente y podria resultar en ajustes significativos a las
cantidades provisionadas. Les ajustes a la cantidad de los reclamos
provisionados en afios anteriores, son reflejados en ios estados financierocs
consolidados del periodo en el cual los ajustes son hechos. El método utilizado y
los estimados efectuados son revisados regularmente.

Reasegures

En el curso normal de sus operaciones, e Grupo ha suscrito contratos de
reaseguro con otras companias de seguros locales ¢ extranjeras con licencia de
reaseguros y con empresas reaseguradoras propiamente. El reaseguro cedido se
contrata con el proposito fundamental de recuperar una porcion de las pérdidas
directas que se pudiesen generar por eventos o catastrofes. Los importes que se
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 evalua, sobre bases pericdicas, la
condicion financiera de sus reaseguradores, la concentracién de riesgos, asi como
los cambios en el entornc econémico y regulador.

Ei Grupo cede reaseguros en el curso normal del negocio para los propdsitos de
limitar su pérdida potencial a traves de la diversificacién de sus riesgos. Los
acuerdos de reaseguros no relevan al Grupo de sus obligaciones directas con los
tenedores de las polizas.

L.as primas cedidas y los beneficios reembolsados son presentados en el estado
consolidado de resultados y en el estado consclidado de situacion 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 rectame relacionado.
Los activos de reaseguros incluyen los saidos cobrables de las compafias
reaseguradoras por las obligaciones de segures cedidos. Las cantidades
recuperables de los reaseguradores son estimadas de una manera consistente
con las provisiones de reclamos en tramite ¢ los reclamos liquidados, asociados
con las pdlizas reaseguradas.

Las comisiones ganadas en ios contratos de reaseguros se registran como
ingresos en el estado consclidade de resultados.

Costos de adquisicion

Los costos de adquirir nuevos negocios de seguros y de renovacion de estos
contratos, que estan primordiaimente refacionados con la produccién de esos
negocios, son cargados directamente a gastos en la medida en que éstos se
incurren.
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Negocio de seguros de personas
El negocio de seguros de personas incluye vida tradiciona!, vida universal, satud,
accidentes personales y colectivos de vida.

(i)

(it)

(iii)

(iv)

W)

Primas

l.as primas correspondientes a las podlizas de seguros de personas se devengan
sobre las mismas bases que el negocio de seguros general, excepto vida
tradicional y vida universal.

Provision para el negocio a largo plazo

Las provisiones para los beneficios futuros de pdlizas son, generaimente,
calculadas utilizando métodos actuariales del valor presente de los beneficios
futuros pagaderos a los tenedores de poélizas menos el valor presente de las
primas que todavia no han sido pagadas por los tenedores de las pdlizas. El
calcule se basa en presunciones relacionadas con 'a mortalidad, y tasas de
interés. Para las provisiones de vida universal se incluye la estimacion de la
participacion 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
fraccionamienic en el pago de las primas.

Las opciones y garantias inherentes en algunos contratas 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 rectamos derivados del negocio de seguros de personas en reclamos y gastos
de manejo pagados durante el periodo, junto con el movimiento en !a provision
para reclamos en iramite son determinados caso por caso. Los reclamos en
tramite para el ramo de salud en Panama, son determinados utilizando el método
de triangulacién, considerando las estadisticas de los reclamos y aplicando
técnicas actuariales del factor de complemento para determinar las provisiones.

Costos de adquisicién

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

Pasivos sujetos a la prueba de adecuacién de pasivo

Donde se identifique un déficit en una provision del negocio de seguros, se
acumula una provision adicional y el Grupo reconoce ta deficiencia en resultados
del ano.
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(vi) Contratos con componentes de depdsito
Los contratos de seguros del negocio de personas, que envuelvan componentes
de seguros y de depdsitos no son separados en sus componentes, segun lo
permitido por la NIIF 4. Sin embargo, a la fecha de reporte se reconocen todas las
abligaciones y derechos que se originan del componente de depésito al igual que
las obligaciones por los contratos de seguros y se acreditan en el estado
consolidado de situacion financiera como provisiones sobre contratos de seguros.

(i) Deterioro
Activos financieros no derivados
(i} Préstamos y cuentas por cobrar:

Préstamos y cuentas por cobrar individualmente evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos y cuentas por cobrar individuaimente
evaluados son determinadas por una evaluacion de las exposiciones caso por
caso. Este procedimiento se aplica a todos los préstamos y cuentas por cobrar
individuaimente. Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro
para un préstamc o cuenta por cobrar individual, esta se incluye en un grupo
de préstamos y cuentas por cobrar con caracteristicas similares y se evalua
colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es calcuiada
comparandc el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados,
descontados a la tasa efectiva original del préstamo o cuenia por cobrar, con
su valor en libros actual y, el monto de cualquier pérdida se carga como una
perdida per deterioro en el estado consolidado de resultados. El valor en libros
de los préstamos y cuentas por cobrar deteriorados se rebaja mediante ef uso
de una cuenta de provision.

Préstamos y cuentas por cobrar colectivamente evaluados

Para los propdsitos de una evaluacion colectiva de deterioro, los préstamos y
cuentas por cobrar se agrupan de acuerdo a caracteristicas similares de riesgo
de crédito. 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 segun los términos contractuales de los
activos que son evaluados.

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

Reversién del deterioro

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

()

¢ Deterioro de la plusvalia
Determinar si la plusvalia ha sufrido detericro implica el cafculo del valor en
uso de las unidades generadoras de efectivo, a las cuales ha sido asignada la
plusvalia. El calculo del valor en uso requiere que la entidad determine los
flujos de efectivo futuros que deberian surgir de las unidades generadoras de
efectivo y una tasa de descuento apropiada para calcular el valor actuatl.

Activos no financieros

El valor segin 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. Si existe algun indicativo, entonces el valor recuperable del activo es
estimado.

El vator recuperabie de un activo ¢ 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 tiempe y los riesgos especificos del activo.
Para propositos de ta prueba de deterioro, los activos son agrupados dentro del menar
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 ofros activos o
grupos de activos {unidades generadoras de efectivo).

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido aigun cambio en {a estimacién
usada para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro se reversa soélo
hasta por un valor que no sea superior al valor en libros que habria sido determinado,
neto de depreciacion o amortizacion, si no hubiese sido reconocida ninguna pérdida por
deterioro.

Provisiones

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

Transacciones de pagos basados en acciones

El valor razonabie a la fecha de concesidn, de 10s incentivos a través de pagos basados
en acciones liquidados con instrumentos de patrimonio se reconocen come gasto, con
e! correspondiente aumento en el patrimonie, durante el periodo de consoclidacidn 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 |a fecha de
consolidacion de los derechos.
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{m) Reservas

(i)

(i)

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

La reserva por ganancia (pérdida) no realizada en inversiocnes dispeonibles para la
venta incluye el cambic 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.

Reserva legal y de riesgos catastroficos y/o contingencias y previsidn 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 ddlares
(US$2,000,000), y de alli en adelante un 10%, hasta aicanzar el 50% de! capital
pagado.

No se podran dectarar o distribuir dividendos ni enajenar de otra manera parte
alguna de las utilidades, sinoc hasta después de hacer la provision.

En el caso de la subsidiaria ASSA Compadiia de Seguros, S. A. en Nicaragua, la
Ley General de Instituciones de Seguros, Reaseguros y Fianzas, sefnala que ias
instituciones de seguros deberan constituir una reserva de capital del quince por
ciento (15%) de sus utilidades netas. Este registro se reconoce en los resultades
acumulados de ejercicios anteriores. Cada vez que la reserva de capital de una
institucion de seguros alcance un monto igual al de su capital social o asignado y
radicado, el cuarenta por ciento (40%) de dicha reserva de capital se convertira
automaticamente en capital social 0 asignado, segun sea el caso, emitiéndose
nuevas acciones que se distribuiran entre los accionistas existentes en proporcién
al capital aportado por cada uno.

El numeral 1 del Articulo 208 de la Ley de Seguros de la Repiiblica 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 los ramos. El uso y restitucién de esta reserva seran
regtamentados por la Superintendencia de Seguros v Reaseguros de la Repablica
de Panama, entre otros casos, cuando la siniestralidad presente resuftados
adversos.

El numeral 2 de! Articulo 208 de la Ley de Seguros de la Republica de Panama
requiere que las aseguradoras acumulen una reserva de prevision para riesgos
catastréficos 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
regiamentados por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de |la Republica
de Panama, entre ofros casos, cuando la siniestralidad presenta resuitados
adversos.
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(m

{o)

(iii)

Reserva de conversion de moneda

La reserva de conversion de moneda extranjera comprende fas diferencias
originadas por la conversion de los estados financieros cuyas operaciones se
manejan en una unidad monetaria diferente a la de presentacidn de estos estados
financieros consolidados.

Dividendos

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

impuesto sobre Ia renta

El gasto de impuesto scbre la renta se compone de una porcidn corriente y una diferida.
El impuesto corriente y ef impuesto diferido se reconocen en resultados con excepcién
de los casos en los que se relacionan con una combinaciéon de negocios, o partidas
reconocidas directamente en patrimonio o 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 afio, 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.

Diferido

El impuesto diferido se reconoce con respecte 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
transaccidn que no es una combinacion de negocio y que no afecta ni la
ganancia contable ni la 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 ia reversion de las diferencias
temporales y sea probable que estas no se reversaran en el futuro cercano; y

« Diferencias temporales gravabies que se criginan del recanocimiento inicial de
{a plusvalia.

La medicién 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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o)

(q)

El impuesto diferido se mide a la tasas de impuesto que se espera gue sean
aplicadas a las diferencias temporales cuando éstas se reversen, utilizando las
tasas vigentes o que estaran vigentes a la fecha de reporte.

El active y pasivo por impuesto diferido se compensa si se tiene un derecho
exigible por ley para compensar e impuesto corriente originade por los activos y
pasivos, y se relacionan corn impuestos aforados por la misma autoridad fiscai en
la misma entidad contribuyente, o en diferentes contribuyentes, pero que
pretenden liquidar ias obligaciones corrientes de impuestos de ios activos y
pasivos 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
utitizados, por creditos de impuestos y por las diferencias temporales deducibles,
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 reporie y se
reduce en la medida en que ya no sea probable que el beneficio por impuesto sea
realizado.

Informacién de segmento

Un segmento de negocios es un componente distinguible del Grupo que se encarga de
proporcionar un producte o servicio individual o un grupo 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 det negocio. Un segmento
geografico se encarga de propercionar productos o servicios derrtro de un ambiente
econdmico particular y esta sujeto a riesgos y retornos que son diferentes de los
segmentos que operan en ofros ambientes econdmicos. Todos los segmentos
operativos son revisados regularmente por el Comité Directive del Grupo que toma
decisiones relacionadas a recursos a asignar y la evaluaciéon de desempefio de dichos
segmentos.

Reconocimiento de ingresos

(i) Ingresos por primas
Las primas emitidas de! negocio en general estan compuestas por las primas de
los contratos que se han acordade durante el afo, sin importar si se relacionan
totalmente ¢ 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 ia fecha de la fijacion del 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 presentades a
costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva.
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(iii)

El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo
amortizado de un activo o un pasivo financiero y de imputacién del ingreso o gasto
financiero a io largo del periodo relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa
de descuento que iguala exactamente los fiujos de efectivo por cobrar o por pagar
estimados a lo largo de la vida esperada de! instrumento financiero o, cuando sea
apropiado, por un periodo mas corto, ¢con el importe neto en libros del activo o
pasivo financiero. Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Grupo estima
los flujos de efectivo considerando todos los términes contractuales del
instrumento financiero (por ejempio, opciones de prepago) perc no considera
pérdidas crediticias futuras. Et calculo inciuye 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 cuaiquier otra prima o descuento.

Ingresos por honorarios y comisiones

La subsidiaria La Hipotecaria (Holding), Inc. y Subsidiarias reconoce las
comisiones scbre préstamos directamente a ingreso debido a que los costos
asociados al otorgamiento de préstamos se aproxima ai ingresc por comision;
adicicnaimente, los préstamos hipotecarios estan sustancialmente sujetos a
titularizacion por medio de fideicomisos no garantizados por &l Grupo, los cuales
permanecen un corto tiempo en los libros del Grupo. Los honcrarios y ofras
comisiones 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 prestamos estan incluidas como ingresos por comision de
préstamo en el estado consclidado de resuitados. 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 mensuaimente con base en el saldo insoluto del capital
de los créditos de cada emisién de bonos hipotecarios y personales, los cuales
son pagados de forma mensual y trimestral.

La subsidiaria Grupo BDF, S. A y Subsidiarias reconoce los honorarios y
comisiones scbre préstamos a corto plazo, cartas de crédite y otros servicios
bancarios bajo el método de efectivo debido a su vencimiento a corto plazoe. El
ingreso reconocido bajo el método de efectivo no es significativamente diferente
del ingreso qgue seria reconocido bajo el método de devengado. Los honorarios y
comisiones sobre transacciones a mediano y largo 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.
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()

(s)

(1)

{v} Ingresos por inversiones

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

Utilidad neta por accion

() Basica
La utilidad neta por accién comun mide el desempefo de una entidad sobre el
periodo reporiado y la misma se calcula dividiendo {a utitidad disponible para los
accionistas comunes y la cantidad resultante del promedic ponderado de las
acciones comunes en circulacién durante el periodo.

(i) Diluida
La utilidad neta por accion diluida se calcula dividiende la utilidad dispenible para
los accicnistas comunes y la cantidad resultante del promedio ponderado de las
acciones comunes vy en circulacidén, después del ajuste por los efectos las
acciones comunes potenciales dilutivas.

Programa para clientes leales

l.a 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 0 con un descuento.

Esta subsidiaria contabiliza como ingresos diferidos el valor razonable de los créditos-
premio por separado de los ingresos por comisiones ganadas por €l uso de tarjetas de
crédito emitidas por el Grupo. El ingreso diferido se yeconoce como parte de los
ingresos por comisiones en la medida en que se redimen o cancelan los créditos-
premio.

Nuevas normas e interpretaciones atin no adoptadas

A la fecha del estado consolidado de situacidn financiera existen normas,
modificaciones, e interpretaciones las cuales no son efectivas para este afio, por lo
tantc no han sido aplicadas en la preparacidn de estos estados financieros
consolidados. Entre las mas significativas estan:

(i NIIF 9 Instrumentos Financieros
En julic de 2014, el international Accounting Standards Board (IASB) emitid la
version final de la Norma Internacional de Informacion Financiera No. 9 (NIIF &)
Instrumentos Financieros, Jla cual reemplaza 'a Norma Internacional de
Contabilidad No. 39 (NIC 39).

La NHF 9 es efectiva para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2018. Su adopcion anticipada es permitida.
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Estrategia de Implementacién

El proceso de implementacion de NiiF 8 del Grupo es regido por un Comité cuyos
miembros incluyen representantes de las areas de finanzas, cobros, tecnologia de
la informacion (TI) y auditoria. Este Comité se reunié mensualmente durante el
afio 2017, para definir los supuestos clave, tomar decisiones y monitorear el
avance de implementacién en todos los niveles del Grupo, incluyendo la
evaluacion sobre la suficiencia de recursos.

El Grupo ha compietado una evaluacién preliminar del impacto y andlisis contable;
y ha completade los trabajos sobre el disefio y desarrollo de modelos, sistemas,
procesos y controles.

Cilasificacién y medicion — Activos financieros

El nuevo enfogque para la clasificacion y medicion de los activos financiercs refleja
el modelo de negocios en el que los activos son gestionados y sus caracteristicas
de flujos de caja.

NIIF 9 elimina las categorias existentes de la NIC 39 de mantenidos hasta su
vencimiento, préstamos y partidas por cobrar e inversiones disponibles para la
venta. La NHF 8 introduce tres (3) categorias de clasificacion a saber:

GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
|
|
|
I
|
|

{1} Costo Amortizado (CA)
Un activo financiero es medido a costo amortizado si cumple con ambas de las
siguientes condiciones:

» El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
abtener flujos de caja contractuales; y

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

{2) Valor razonable con cambios en otros resultados integrales (VRCORI)
Un activo financiero es medido a VRCORI sclo si cumple can ambas de las
siguientes condiciones y no ha sido designado como VRCR:

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

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

Durante el reconocimiento inicial de inversiones en instrumentos de patrimonio
: no mantenidos para negociar, et Grupe puede elegir irrevacablemente registrar
i los cambios subsecuentes en valor razenable como parte de los otros
resultados integrales. Esta eleccidn se debe hacer sobre una base de
instrumento por instrumento.
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{3) Valer razonabie con cambios en resultados (VRCR)
Todos los otros activos financieros son medidos a su valor razonable con
cambios en resuitados.

Adicionalmente, en el reconocimiento inicial, el Grupo puede designar de
manera irrevocable un activo financiero que cumple con las requerimientos de
medicién a CA o VRCORI a ser medido a VRCR si al hacerlo se elimina o se
reduce significativamente una asimetria contable que pudiese ocurrir de no
hacerlo.

Evaiuacion del modelo de negocio

El Grupo realizé una evaluacion del objetive del modelo de negocio en e cual se
mantiene los instrumentos financieros a nivel de portafolio para reflejar, de la
mejor manera, la forma en que se gestiona el negecio y en que se proporciona la
informacion a ta gerencia. La informacion que fue considerada incluyé:

« La descripcién det! portafolio y las politicas y objetivos de |a gerencia en cuanto
a fa administracién de cada uno de ellos. Estas incluyen la estrategia de la
gerencia relacionada con |12 gestion de los flujos de caja, calendarios de pago y
rendimientos asociados a las operaciones y salidas de efectivo esperadas.

» Como se evaluan e informa al respecto al perscnal clave de la gerencia del
Grupo sobre el rendimiento de la cartera;

* Los riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio (y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio} y la forma en que se
administran dichos riesgos;

¢« Como se retribuye a los gestores del negocic {por ejemplo, si la compensacion
se basa en el valor razonable de los activos gestionados o scbre los flujos de
caja contractuales obtenidos); y

¢ La frecuencia, el vaior y el calendario de las ventas en periodos anteriores, las
razones de esas ventas v las expectativas sobre la actividad de ventas futuras.

Evaluacion si los flujos de caja contractuales son solamente pagos de
principal e intereses

Para ef propdsito de esta evaluacién, “principal” es definido como el valor
razonable del activo financiero al momento de reconocimiento inicial. “Interés” es
definido como la consideracion del valor del dinero en e! tiempe y por el riesgo de
crédito asociado al monto del principal vigente a un periodo de tiempo particular y
por otros riesgos basicos de un acuerdo de préstamos y otros costos asociados, at
igual que el margen de rentabikidad.

Al evaluar si los flujos de caja contractuales son solamente pagos de principal e
intereses, el Grupo se enfoco en los terminos contractuales del instrumento.
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Esta evaluacion considerd, entre otros:

s Eventos contingentes que podrian cambiar el monto y/o periodicidad de los
flujos de caja;

¢ Condiciones de apalancamiento;

= Términos de pago anticipado y extension;

» Términos que limitan al Grupo para obtener flujos de caja de activos
especificos;

o Caracteristicas que medifican las consideracicnes para et valor del dinero en el
tiempo,

Principales clasificaciones por cambios de la norma

Basados en la evaluacion preliminar sobre los posibles cambios en clasificacion y
medicion de activos financieros mantenidos at 31 de diciembre de 2017, estos son
{os resultados preliminares:

» E! 11% de las inversiones en valores mantenidas hasta su vencimiento
medidas a costo amortizado bajo NIC 39 seran clasificados a valor razonable
con cambio en otros resultados integrales bajo NIIF 9. El resto se mantendrén
a costo amortizado.

« Las inversiones en valores disponibles para la venta bajo NIC 39 que
corresponden a instrumentos de deuda y fondos de inversién con
caracteristicas de pagos regular que representan similitud con instrumentos de
deuda de renta fija, seran en su mayoria clasificados a vaior razonable con
cambio en ofros resultados integrales bajo NIF 9. Un 16% aproximado de
estos instrumentos seran clasificados a costo amortizado.

» Las inversiones en valores disponibles para la venta bajo NiC 39 que
corresponden a fondos de inversién sin pagos contractuales y ETF's seran
clasificados a valor razonable con cambios en resultados.

e« Las inversiones en valores disponibles para fa venta bajo NIC 39 que
corresponden a instrumentos de patrimonio gue no $e mantienen para
negociar seran clasificados a valor razonable con cambios en otros resuitados
integrales.

» Los depdsitos bancarios, incluyendo ios depdsitos a piazo y las primas y otras
cuentas por cobrar medidos a costo amortizado bajo NIC 39 mantendran esta
medicién bajo NIiF 8.

Deterioro de activos financieros

La norma reemplaza el modelo de ‘pérdida incurrida’ de la NIC 39 por un modelo
de ‘pérdida crediticia esperada’ (PCE). Esto ha requerido que la administracion en
conjunic con consultores expertos en la materia, desarrollen modelos de
evaluacion de perdidas crediticias esperadas acorde con el modela de negocio a
nivel de pertafolio.
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El nuevo modelo de deterioro sera aplicable a los siguientes activos financieros
que no son medidos a VRCR:

s Instrumentos de deuda;

¢ Depositos a plazo;

¢ Fondos de inversidn cuyas caracteristicas de pagos representan similitud con
instrumentos de deuda de renta fija;

» Primas por cobrar

No se reconocerd perdida por detericro schbre inversiones en instrumentos de
patrimonio.

Bajo Ia NIIF 9, la provision para pérdidas crediticias esperadas se reconccera al
monto correspondiente de la pérdida esperada en ios 12 meses siguientes
excepto para los instrumentos financieros gue reflejan riesgo de crédito alto o que
presentan un incremento significativo de riesgo desde su reconocimiento inicial a
la fecha de reporte, en los cuales |a perdida esperada reconocida seria el monto
equivalente a ta PCE durante el tiempo de vida del activo.

Las pérdidas crediticias esperadas para las primas por cobrar se miden durante 12
meses utilizando un enfogue simplficado de tasa de pérdida.

Incremento significativo en el riesgo de crédito

Bajo la NIIF 9, el Grupo evalla constantemente si sus activos financieros han
sufride un incremento significativo de riesgo de créditc desde su recenccimiento
inicial considerando informacién razonable y sustentable relevante y disponible sin
costo o esfuerzo desproporcionado. Para esta evaluacidn se considerd la
calificacidn de riesgo de cada instrumento financiero para las inversiones en
valores y los dias de morosidad para las primas por cobrar. Iguaimente se analizo
la informacién cuantitativa y cualitativa basada en la experiencia historica del
instrumento y fa evaluacion de los analistas sobre las gestiones de cobro
realizadas y las recuperaciones a los contratantes de las potizas.

Los criterios para determinar si el riesgo de crédito ha incrementado
significativamente varia dependiendo del portafolio. En inversiones en valores, el
Grupo determind que una exposicion a riesgo de crédito refleja un incremento
significativo desde su reconocimiento Inicial si la calificacién de riesgo de crédito
del emisor ha desmejorado segun los limites indicados en el mapa de calor
desarrollado y fundamenta la toma de decisiones en el juicio experto donde se
evallan indicadores cualitatives particulares que se consideran como relevantes y
cuyo efectos no se reflejaria integraimente de otra forma.

Calificacion de riesgo de crédito

El Grupo asigné cada exposicion a una calificacion de riesgo de crédito basada en
un modelo gue incorpora una serie de datos predictivos de la incurrencia de
pérdidas. Estos modelos fueren desarrpilados y aplicados durante varios periodos
para evaluar su razonabilidad.
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Para las inversiones internacionales se utilizd la calificacién de riesgoe internacional
de Fitch, Standard and Poor's o Moody's. Para los instrumentos con calificacion
local, se consideré la calificacion emitida por su regulador. Aquellos instrumentos
sin calificacion se utilizo la metodologia cuantitativa de valoracion Damodaran.

Las calificaciones de riesgo de crédito son definidas y calibradas para que ef
riesgo de pérdida incremente exponencialmente a medida que ef riesgo de crédito
se deteriora.

Cada exposicion sera distribuida a una calificacion de riesgo de crédito al
momento de reconccimiento inicial basado en informacion disponible sobre el
emisor. Las exposiciones estaran sujetas a seguimiento continuo, que puede
resultar en el desplazamiento de una exposicion a una calificacion de riesgo de
crédito distinta.

Definicion de pérdida
El Grupe considera un activo financiero en incumplimiento cuando:

» Es poco probable que el emisor pague completamente sus obligaciones de
crédito al Grupo, sin opciones para adjudicar colateral {(en el cas¢o que
mantengan}; o

s El deudor presenta morosidad de mas de 90 dias en los préstamos
personales, las primas por cobrar y mas de 180 dias en los prestamos, cartera
AGE (agente de cobro) y DCE (desembolsos en caja especial) de primas y
1,460 dias para la cartera GOB (gobierno).

Al evaluar si un emisor/deudor se encuentra en incumplimiento, e Grupo
considerd los siguientes indicadores:

« Cuantitativos — el estatus de morosidad y las gestiones de cobro realizadas.
Cualitativos — el incumplimiento de cladusulas regulatorias y/o fiscales asi como
informacién general que aparezca en ias noticias sobre la salud financiera del
emisor o deudor.

Medicion de la PCE
La pérdida de crédito esperada (PCE) es la probabilidad ponderada estimada de
pérdida crediticia y es medida de acuerdo a los siguientes rubros:

s Activos financieros que no presentan deterioro crediticio a ia fecha de reporte,
o Activos financieros que estan deterigrados za la fecha de reporte.

Generando una estructura de Pl

Para el portafolio de inversionas en valores, se espera que las calificaciones de
riesgo de credito sean el insumo principal para determinar {a estructura de término
de la probabilidad de incumplimiento (Pl) para las diferentes exposiciones. Las
exposiciones al riesgo de crédito se analizan por jurisdiccion o regién, fipo de
instrumento, emisor y producto {con o sin garantia) y deudor. Se ufiliza Bloomberg
como agencia de referencia de crédito externa.
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Para el portafolio de primas por cobrar se establece una tasa de pérdida (TP)
determinada por el valor presente del promedio ponderado de los Qltimos 60
meses de las poélizas en incumplimiento sobre el total de la cuenta por cobrar. Las
tasas de pérdida fueron analizadas basadas en el tipo de produccién, ta forma de
cobro y el producto.

El Grupo tiene la intencidén de formular una vision “caso a caso™ de la proyecciones
futuras de las variables economicas relevantes asi como un rango representativo
dé otros escenarios de proyeccion basados en las recomendaciones del Comité
de Riesgo de Mercado y de expertos en economia, tomandeo en consideracion una
variedad de informacion externa actual y proyectada. El Grupo planea utilizar
estas proyecciones para ajustar sus estimados de la PI.

Determinar si el riesgo de crédito ha incrementado signific ativamente

Los criterios para determinar si el riesgo de crédito ha incrementado
significativamente varia dependiendo del portafolio y deberan incluir cambios
cuantitativos en la P, incluyendo limites basados en morosidad.

Se espera determinar gue una exposicion a riesgo de crédito refleja un incremento
significativo desde su reconocimiento inicial si, basado en los modelos
cuantitativos, la Pl durante la vida remanente refleja un incremento superior a un
porcentaje o rango determinado.

En ciertas instancias, utilizando su juicio experto y, en la medida de o posible,
experiencia historica relevante, la compafiia puede determinar que una exposicién
ha incrementado significativamente su riesgo de crédito basadc en indicadores
cualitatives particulares que considera son indicativos de esto y cuyo efecto no se
reflejaria completamente de otra forma por medio de un analisis cuantitativo
cportuno.

Como limite, y segun lo requeride por NHF 9, El Grupo considerara presuntamente
que un incremento significativo en riesgo de crédito ocurre a meds tardar cuando un
activo presenta morosidad por mas de 90 dias para el segmento sin garantia y 180
dias para el segmento con garantia hipotecaria.

Se monitoreara la efectividad de los criterios utilizados para identificar incrementes
significativos en el riesgo de crédito por medio de revisiones regulares que
confirmen:

* Los criterios son capaces de identificar incrementos significativos en el riesgo
de crédito antes de que una exposicibn se encuentre en estado de
incumplimiento;

« Los criterios no estan alineados a un punto en el tiempo cuando ei active
presente morosidad de 30 dias; y

+ No hay volatilidad imprevista en la reserva de préstamos derivada de
transferencias entre la Pl a 12 meses (etapa 1) y Pl durante la vida del
instrumento (etapa 2}.
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Insumos en la medicién de PCE
Los insumos claves en la medicidn de la PCE son los términos de las siguientes
variables:

Modelo de inversiones

* Probabilidad de incumplimiento (Pt)

» Pérdida dado el incumplimiento (PDI)
* Exposicion ante el incumplimiento (EI)

Modelo de primas por cobrar

= Tasa de perdida (TF)

« Factor macro econdmico (FME)

s Exposicidn ante el incumplimiento (El)

En ambos modelos se utiliza informacién estadistica y otros datos historicos y son
ajustados para reflejar informacion con proyeccion a futuro.

Los estimados de P! son calculados a cierta fecha, utiizando modelos estadisticos
de calificacion y herramientas adecuadas 3 las distintas categorias te contraparte
y exposicién. Los modelos estadisticos fueron desarrollados internamente
basados en datos historicos. Estos modelos se alimentan de factores cuantitativos
y cualifativos obtenidos de Bloomberg y Damodaran. Los cambios en las
categorias de calificacidn, resultan en un cambic en el estimadoe de la Pl asociada.
Las Pl son estimadas considerando los vencimientos contractuales de las
exposiciones.

La PDI es la magnitud de la pérdida dado un evento de incumplimientc. £ Grupo
obtiene la PDI de Bloomberg el cual cuenta con un histérico de tasas de
recuperacidn de reclamos en contra de contrapartes en estado de incumplimiento.

Las PDI de Bloomberg consideran los diferentes escenarios econdmicos de
acuerde a la estructura, colateral, industria y region donde opera el emisor del
instrumento y costos de recuperacion de cualquier garantia integral.

La El representa la exposicién esperada en ef evento de incumplimiento. El Grupo
determina la EI como el costo amortizado del instrumento a ta fecha de valoracién
considerando cambios potenciales a la cifra actual permitiga bajo contrato.

La tasa de pérdida considera el valor presente del promedio ponderado de las
polizas bajo incumplimiento de los dltimos 60 meses.

El factor macro economico es una variable que proviene de métodos estadisticos
donde se correlaciona el comportamiento histdrico del portafolio de primas y
variables macroecondémicas tales como:

¢ Panama: indice mensual de la actividad econdmica (IMAE), deuda publica
entre producto interno bruto.
Costa Rica: tasa de desempieo,
Honduras: indice subyacente de inflacién, variacion interanual de ia inflacién

« Nicaragua: variacion interanual de remesas por ingresos e indice subyacente
de inflacion.
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La El en el modeio de primas por cobrar representa {a participacion del Grupg en
el riesgo retenido del saldo por cobrar menos la prima retenida no devengada a la
fecha de ia evaluacion.

Proyeccion de condiciones futuros
El Grupe ha incorporado informacién sobre cendiciones futuras tanto en la
evaluacion del incremento significativo del riesgo como en la medicion de la PCE.

La informacion externa incluye datos econémicos y proyecciones publicadas por
los cuerpos gubernamentales y autoridades monetarias en ios paises en los que el
Grupo opera.

Se espera que el caso base represente el resultado mas probable y alineado con
la informacion utilizada por el Grupo para otros propositos, como la planificacion
estratégica y presupuesto. Los otros escenarios representarian un resultado mas
optimista y pesimista.

Evaluacion del impacto preliminar

La evaluacion preliminar del Grupo at 31 de diciembre de 2017 indica que la
aplicacion de la NHF 9 resultard en un requerimiento de provision mayar en
comparacion con las provisiones bajo NIC 39 al 1 de enero del ano 2018

La nueva provision para pérdidas crediticias esperadas en inversiones
representara entre un 0.3% y 0.784% dei total de ias inversiones en valores del
Grupo y las nuevas provisiones para pérdidas crediticias esperadas en primas por
cobrar representaran un incremento entre 3% y 7% con respecto a 1a provision
bajo NIC 38, En cuanto al segmento préstamos por cobrar representara un
incremento entre 0.60% y 0.70% en comparacion con las pérdidas por deterioro
segun NIC 39.

Clasificacion — Pasivos financieros
La norma en gran medida conserva los reguerimientos existentes de la NIC 39
para la clasificacion de los pasivos financieros.

No obstante, bajo la NIC 39 todos los cambios en el valor razonable de los pasivos
designados como a valor razonable con cambios en resultados (VRCR) se
reconocen en resuitados, mientras que bajo la nueva norma estos cambios en el
valor razonable por lo general se presentan de la siguiente manera:

+ El importe del cambic en el valor razonable que es atribuible a cambios en el
riesgo de crédito del pasivo se presenta en el otro resultado integral; y

+ E!limporte restante del cambio en el valor razonable se presenta en resultados.

El Grupo no ha designado ningun pasivo a VRCR y no tiene intencién de hacerfo.
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(i)

(i)

Impacto en la planificacion de capital

Actualmente no existe un impacto en ia planificacion de capital del Grupo foda vez
que el Regulador maneja sus propias nermas contables las cuales difieren, en
cuanto a provisiones y deterioros, a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Los nueves requerimientos de deterioro de la NIIF 9, afectan las utiidades no
distribuidas del Grupo a nivel de consolidacion.

Transicién
Los cambios en las potiticas contables que resultan de la adopcion de la norma
por lo general se aplicaran retrospectivamente, con excepcion de lo siguiente:

El Grupo planea aprovechar la exencidn que le permite no re expresar la
informacion comparativa de periodos anteriores en io que se refiere a los cambios
de clasificacion y medicién. Las diferencias en los importes en libros de los
activos y pasivos financieros que resultan de la adopcion de la norma se
reconoceran en las utilidades retenidas y reservas al 1 de enero de 2018.

Revelacion
La norma requerird nuevas revelaciones en particular respecto al riesgo de crédito
y las pérdidas crediticias esperadas.

NIiF 15 Ingresos de Contratos con Clientes

Esta norma establece un marco integral para determinar coémo, cuanto y el
momentie cuando el ingresc debe ser reconocide. Esta norma reemptaza las
guias existentes, incluyendo la NIC 18 Ingreso de Actividades Ordinarias, NIC 11
Contratos de Construccion y la CINHF 13 Programas de Fidelizacion de Clientes.

La NIIF 15 es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de
enerc de 2018, con adopcidn anticipada permitida.

En opinidn de la gerencia la aplicacion de esta norma no ocasionara cambios
significativos en los estados financieros consolidadaos.

NIIF 16 Arrendamientas reemptaza a la NiC 17 Arrendamientos

Esta norma elimina ta clasificacion de los arrendamientos, y establece que deben
ser reconocides de forma similar a los arrendamientos financieros y medidos al
valor presente de los pagos futuros de arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para
los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018, La
adopcién anticipada es permitida para entidades que también adopten la NIiF 15 —
ingresos de Contratos con Clientes.

La gerencia esta en proceso de evaluacion del impacto que pudiera generar la
aplicacion de esta norma en los estados financieros consolidados.
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(4)

Informacién 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 tecnotogia,
mercados y estrategias de mercadeo.

El siguiente resumen describe Jas operaciones de cada segmento sobre el que debe
informarse.

Segmento sobre el gue debe informarse Qperaciones

Grupo ASSA Actividades de inversion.

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

La Junta Directiva dei Grupo revisa los informes de gestion interna de cada division
mensualmente. La utilidad por segmento es utilizada por la gerencia para evaluar los
resultados y desempefios 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 y otros servicios. Ninguno de estos
segmentos cumple con los umbrales cuantitativos para la determinaciéon de segmentos sobre
los que se debe informar en 2017 o 2016.

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

segmentos. La fijacion de precios entre — segmentos es determinada sobre una base de
condiciones de independencia mutua.
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La irformacion corraspondiente a los resultados de cada segments raportable s incluye & continuacién

Primas retas ganadas, dospués de reciamas y costos
Resullady neto de inlereses y comisiones, después de provision
Ingresog por comisiones y servicios bancarios

Ganancia en venta da bonoe v acciones

Dividendos ganadas

Dtros ingresos de operaciones

ingresos, nelo

Gaslos de personal

Gastos generales y administrativos
Depraciacion y amortizacian

Parbopacion en las utilidades de ssoosdas

Uiilidad antes de impuesto sobre los segmentos reportables

Actvos par segmentas

Pasivos sobre segmentos reportsbles

Grupo ASSA ASSA Tenedora La Hipot Holding Grupo BOF Dtras Actividad Total
2017 2018 2017 2018 2017 2016 2017 2018 2017 201% 2017 201§
o] [} 38,648,150 31,587,084 0 a o G o o 648180 31 587,084
3692 5,554 11626910 141,088,655 13,379.563 13185177 37,262 250 40,259 634 38,632 30,592 52,341 047 63,579,512
) a 30,655.729 22,127,248 5,514,814 4,405 652 4,446,348 4477 855 0 Q 40,618,891 31,010,856
bl 23,465 959,271 1,2D8,00% 2.960.280 164,308 1} o 119,450 0 3,938.001 1,395,780
17 411 488 17.502,734 4374 265 3,744 BG5S ] ¢ 16,658 18,045 bl 0 21,804,721 21,265,644
27,570 B 427! 7,765,966 4 207,247 4.135.536 5.536 655 14,738 853 9,645,206 4,311,874 486,114 30,880.799 19,876,785
17,442,750 17,523,326 93,930,337 72,973 108 25,990,183 23.291 790 56,497 419 54,400,840 4,459,956 526,706 1588.330,649 168,715,770
0 Q (32,223,717} {24,944 772 (T 754,015} (7.336,076) {16,723 014} {15,962,234) [43,456) {184 565) 156,745,103} (48,427 647)
(208,159) 122,391} {22,808 413} (15,286.101) {8.687 524) (7,742 136} {14.50%,038) (13,524,727} {374,072) (394,302) {46,388 214) {36,989,747)
1] 0 12,201 .566) {1.973,628) {761,364) 1549.141) t1.678.421) (1,743 722} (43,158) (70,626} 14 684 507) (4337 117}
0 o g i} 0 ol 0 a 0 8 i} 0
17,234,581 17 500,935 36.895 635 30. 768,607 5,786 389 7.664,437 23, 586,948 23170157 4,008 272 {122,877) S0 512,825 78 581,269
2017 2016 2017 2016 2017 2018 2017 2418 2017 2016 017 2018
583,565,145 503.755 $80 848,469 697 594,335 105 701,621,365 513,192 §a5 830.905 873 765.481.2068 1.524 986 1,587,168 2.976.117.008 2,578,362 334
387 646 1336 345 564,442 448 455,252 842 621,736,845 537,294,200 736.070.564 671,554,145 8 385 413 956 1,922 646 918 1,665.851,4688
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Segmentos geograficos
El grupo opera actualmente en ocho paises o regiones:

(&) Panama

(b) £l Salvador

{c) Nicaragua

(d) Costa Rica

{e} Colombia

(f) Honduras

{g} Guatemala

(h) Islas del Caribe

En la clasificacién por segmento geografico siguiente, los ingresos netos se presentan
basados en la ubicacién geografica del cliente.

Ingresos, netos 2017 2016
Panama 88,284 533 84,556,763
El Salvador 17,449 8862 8,395 829
Nicaragua 67,589,457 63,494 801
Costa Rica 12,361,495 8,182,482
Colombia 2,431,869 1,498,614
Honduras 1,968,307 O
Guatemala 3,462,138 0
Islas del Caribe 4.712,988 2 587 181

198330849  168.715.770

(5) Saldos y transacciones con partes relacionadas
Los saidos y transacciones con partes relacionadas del Grupo, se detallan a continuacién:

(a) Transacciones con personal clave de gerencia
« Préstamos a directores, gjecutivos 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 2017, el saldo pendiente asciende a
US$3,167,452 (2016: US$1,013,140) y estan incluidos en los préstamos por
cobrar. Estos saldos presentan intereses por cobrar por US$13,621 (2018:
US$4,551).

Durante el periodo se han registrado ingresos por intereses sobre estos
préstamos por US$152,479 (2016: US$67,139).

* Depdsitos de directores y ejecutivos
Algunos directores y ejecutivos de! Grupo mantienen cuentas corrientes, de
ahorre y plazos fijos en las subsidiarias Grupo BDF, S. A. y La Hipotecaria
{Hoiding), Inc. las cuales al 31 de diciembre de 2017, mantenian un saldo de
US$26,483, 220 (2016 US$18,498,479) y estan incluidas en las cuentas de
depdsitos de clientes del Grupo. Estos saldos presentan intereses por pagar por
US$154,885 (2016: US$155,859).
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Durante et periodo, estas subsidiarias registraron gastos por intereses sobre
depositos de directores y ejecutivos por US$1,031,523 (2016: US$561,701).

» 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 Ja suma de US$92.014 (2016: US$83,675)
en condiciones similares a las que se pactan con terceros no vinculados al
Grupo.

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo de primas por ccbrar asciende a
U3$12,810 (2016: US$10,910) vy esta incluide en las cuentas por cobrar de
asegurados. Otras cuentas por cobrar ascendieron a US$295 (2016: sin saldo).

Durante el periodo, se han pagado reclamos a estas polizas por US$7.400
(2016: US$3,608).

¢ Compensacidn recibida por el personal clave de gerencia, directores, ejecutivos
y accionistas.

Algunos ejecutivos principales del Grupe participan en programas de opcion de
compra de acciones y de concesidn de acciones (‘grants™) del Grupo (véase
Nota 20}. Adicionalmente, algunos de los empleados de ASSA Compadia
Tenedora, S. A. y Subsidiarias, pueden participar en alguno de estos programas
si cumplen con ciertos criterios de antigiiedad de servicios, entre otros.

Las transacciones del personal clave de gerencia, directores, ejecutivos y
accionistas estan compuestas por dietas, salarios y ofras remuneraciones y
ascienden a US$10,708,845 (2016; US$9,674,589).

(b} Saldos con compaifias relacionadas y afiliadas
Los saldos con las partes relacionadas se detallan de ia siguiente manera:

2017 2016

Activos:
Efectivo y equivalentes de efectivo . 53,902,023 43,173,008
Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar (asegurados) 1,361,824 2878517

Ctras cuentas por cobrar .. 173,192 484 490
Inversiones en valores

Valores disponibles para ia venta £73,484.618 485 381,124

Valores mantenidos hasta su vencimiento -1 75G.000 " 20,000
Depésitos a plazo 23,025 987 28,960,987
Pasivos:
Depasitos de clientes .41,068.607 ..31,760,897
Intereses acumulados por pagar 123,338 ....71288
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{c} Transacciones con paries relacionadas
Las transacciones con partes refacionadas se detalian de la siguiente manera:
2017 2016

Ingresos y costos
Primas emitidas, netas de cancelaciones 23,416 727 23,357,320
Reciamoes y beneficios netos incurridos por los asegurados 2,162,423 26874024
Ingresos financieros

Dividendos ganados e intereses en inversiones en valores 19,361,669 17,899,604

Intereses sobre deposites 1,066,709 1.203.182
Gastos financieros

Depositos 1,780,173 1.471,509
Gastos generales y administrativos
Gastos administrativos -.. 49,400 ... 50,643

(6} Efectivo y equivalentes de efectivo
El efectivo y los equivalentes de efectivo se detallan de |a siguiente manera:
2017 2016
Efectivo en caja y efectos de caja 15,799,779 15.717 659
Depositos a la vista en bancos 211,899,194 183,482,761
Depésitos a plazo en bancos 25,323,550 6.506.163
253,022,523 205,706,583

Efectivo restringido {80,117,296) (67.323,055)
Efectivo y equivalentes de efectivo disponibles 172,905,227 138383528

El efectivo restringido consiste en:

e Encaje legal depositado en el Banco Centra! de Nicaragua por US$79,094,086 (2016
US$66,137,078) basado en el porcentaje de los depositos captados de terceros.

s Depositos "cash colateral” por US$1,023,210 (2016: US$1,185,977).
Las tasas de interés anual que devengaban los depositos a plazo fijo oscilan entre 0.06% y

5.80% (2016: 0.06% y 4.75%) y los depdsitos en cuentas de ahorro entre 0.02% y 6.50%
(2016: 0.06% y 6.00%).
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(7)

Cuentas por cobrar de seguros y otros, neto

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

2017 2016

Cuentas por cobrar originadas en contratos de

seguros

Poseedores de contratos 163,714,631 122,949,248

Provisidn para pérdida por deterioro de primas (2,481.978) _ {1.744.005)

Asegurados, netos 151,232 655 121,205,243

Cuentas por cobrar sobre contratos de

reaseguro 5,038,474 6,536,159
Préstamos sobre polizas de vida individual 542.619 548,229
157,714,048 128,288 631

Ofras:

Credito fiscal por realizar 8.479, 006 7.247 049

Cuentas por cobrar a asociadas 587,808 494 490

Cuentas por cobrar varias 15,733,934 13.041,198

149,072,368

La legislacion panamerfia retacionada con fa recuperacion del crédito fiscal por realizar se
detalla en la Nota 29 (b).

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

2017 2016

Saldo al inicio del periode 1,744,005 1,302,457
Viene de subsidiarias adquiridas ' 114,081 108,832
Efecto de conversion de moneda en fos saidos

iniciales 10,867 (5,489)
Provisién cargada 3 gastos (véase nota 21} 624,737 426,748
Castigos y reversion de primas (11.714) (88.543)
Saldo al final del periodo 2481976  1,744.005
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(8)

Préstamos por cobrar, neto
La composicion de la cartera de préstamos netos, distribuidos por actividad econdmica, se
resume a continuacién:

2017 2016

Sector Interno
Consumo 35,268,757 30,886,955
Para viviendas 399,801,228 333,233 086

435 069,985 364,220,041
Sector externo
Hipotecarios para viviendas 351,273,822 315,704,011
Personaies 175,793,396 180,294 858
Comerciales 182,037,704 133,831,925
Industriales 69,881,213 59,970,198
Agricolas 22 431,426 20,924,209
Tarjetas de créditos 15,409,218 14,962,105
Ganaderos 173,289 97,264
Sobregiro 157,243 11,180
Venta de bienes a plazo 1,293,069 1,479,973
Otros préstamos 385,148 369,705

788,835,528 727,745438
Sub total 1,223,805,513 1,091,965 479
Comisiones no devengadas (178,657} (186,588)
Provisioén para pérdidas en prestamos (4.062 658} (3,722 874}

121,664,200 1.088,056.017

Al 31 de diciembre de 2017, |as tasas de interés anual de los préstamos oscitaban entre 5% y
40% (2016: 5% y 40%) y para tarjetas de crédito entre 20% y 50% (2016 15% y 50%),).

Al 31 de diciembre de 2017, la subsidiaria La Hipotecaria (Holding), Inc. y Subsidiarias,
mantenia préstamos hipotecarios para viviendas por US$158,173,667 (2016:
US$119,701,728) en garantia de obligaciones contraidas o par contraer con instituciones
financieras y US$4,600,000 (2016: US$7,800000) en garantia de notas comerciales
negociables (véase Nota 13).

Al 31 de diciembre de 2017, la subsidiaria Grupo BDF, 8. A. mantenia préstamos por cobrar

por US$101,280,626 (2016: US$122,596,585) que garantizan obligaciones con instituciones
financieras (véase Nota 13).
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El movimiento de la provision para pérdidas en préstamos se detalla a continuacion:

Saido al inicia del periodo

Efecte conversién de moneda extranjera
Provisidén cargada a gasto

Préstamos castigados y otros

Saldo al final del periodo

2017 2016
3,722 874 5,087,115
(277,888) (244,153}
11,681,013 7,165,270
(11,063 343) (8,285 ,358)
..4002.650 3,722.874

Las subsidiarias con operaciones bancarias en Panama y Nicaragua, requieren establecer
reservas regulatorias para préstamos, indistintamente de las provisiones requeridas bajo NIIF.
Al 31 de diciembre de 2017, estas reservas regulatorias sumaban US$17,508 304 (2016:
US$16,114,756), las cuales se presentan en el estado consolidade de cambios en el

patrimonio como una apropiacion de ias wtilidades na distribuidas.

(9) Inversiones
Las inversiones se detallan de la siguiente manera:

Mantenidos para negociar:
Bonos del Gobierna de la Replblica de Colombia
Bonos privados
Participacién progietaria residual en fideicomisos

Disponibles para la venta:
Acciones
Bonos del Gobierno de la Repiibiica de Panama
Bonos privados
Fondos de Inversiones
Certificados de inversion
Total disponibles para fa venta
Mantenidos hasta su vencimiento:
Bonos del Gobierno de ia Republica de Panama
Bonos del Gobierno de ta Republica de Nicaragua
Bonos privados
Depositos a plazo
Total de mantenidos hasta su vencimiento

Total de inversiones

Inversignes en valores mantenidos para negociar

2017 2016
180,373 0
1,182,373 0
13774100 _12,804,044
15,136,846 12,804,044
665,409,224 571,110,275
68561829  45689,357
65717367 65521147
50,834,986 43,745,748
7.349,768 3,306.074
857.873.274 729,382,601
5,669,955 6,386,325
18,049200 22,020,137
27,887,897 37,052,375
106,195,553 102,913,709
157,802,605 168,372,546
1.030.812,720  910.559.191

Los activos financieros a valor razonable a través de resultados estan compuestos por
valores mantenidos para negociar por la participacién 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.
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Estos valores fueron medidos mediante el descuento de flujos futuros de efectivo de las
comisiones como fiduciario y de incentivo que recibira el Grupo de estos fideicomisos. A la
fecha de creacion de estos fideicomisos se estimd que la realizacion de los valores sera de
30 afos para ¢l Octavo, Noveno, Décimo, Décimo Primer, Décime Segundo y Décimo Tercer
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios (vencimientos 2036, 2022, 2039, 2041
y 2042, respectivamente). Al 31 de diciembre de 2017 se registrd una ganancia por el
cambio en el valor razonable de estas inversiones en el estado consolidado de resultados
por US$1,008,700 (2016: LIS$622,320).

Activos financieros disponibles para la venta

Los valores razonables de algunas inversiones clasificadas como disponibles para la venta
han sido determinados con base en la cotizacién de oferta y demanda segun el mercado de
valores y otros por célculos realizados con técnicas de valorizacidn. E! cambio en la
valuacion de los valores disponibles para la venta se presenta en otros resultados integrales.

Existen algunas inversiones ctasificadas como disponibies para !a venta por US$20,547.588
(2016: US$21,852,844) para las cuales no se ha podido obtener cotizacion en un mercado
activo ni ha sido posible estimar su valor confiablemente mediante otras técnicas de valuacion
por lo que se presentan al costo.

Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

Al 31 de diciembre de 2017, los valores mantenidos hasta su vencimiento, consistentes en
instrumentos de deuda, tienen fechas de vencimiento varias hasta 2042 (igual 2018) y
devengan intereses que oscilan entre 0.15% y 9.05% anual (2016: entre 0.15% y 8.93%).

Al 31 de diciembre de 2017, Banco de Finanzas, S. A, subsidiaria del Grupo mantiene
activos financieros mantenidos hasta su vencimiento por US$6,901,851 (2016
US$10,966,892) garantizando obligaciones con instituciones financieras (véase Nota 13).

El movimiento de las inversiones es el siguiente:

2017 2016

Saldo inicial 910,559,191 836,756,424
Efecto de conversién de moneda 51,762 {112,579)
Viene de subsidiarias adquiridas 12,627.684 21,628,644
Compras o adiciones 146,120,301 125,063,116
Cambios en los depositos a plazo 1,097 487 (16,957,861)
Valor en libros de fas inversiones vendidas (21,645,107) (25,858,376)
Redenciones y comisiones recibidos por redencion

anticipada {115,880,209) (75,413,990)
Amortizacion de bonos 850,710 1,557,522
Ganancia ng realizada con efecto en resultados 1,008,700 622,320
Ganancia no realizada en el valor razonable 96,122,206 43,273,971
Saido final 1030812725 910,559,191
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Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo realizé ventas de inversiones disponibles para la venta
por US$23,185,819 (2016: LUS$26,755,990), reconociendo una ganancia en venta por
US$1,585,662 (2016: US$BI7,614). A la fecha de realizacion de la venta, estos valores
mantenian ganancias no realizadas acumuladas en otfros resultados integrales por
US$859,271 (2016: US$737,612) que se reclasificaron a ganancia en venta de inversiones.

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

2017 2018
Bruto Reasequro Neto Bruto Reasegquro Neto
Negocios generales
Primas no devengadas 168,367,234 (1014755007 66851734 133,332,119 (75,482,288} 57.849,830
Provigion para reclamos
en tramife
Seguros generales 87692814  (685236,577) 22,456,237 59,562,045 (41,674,475) 17887570
Seguros de personas 45116995 (30,751,083 14365602 40314931 (27,801,208} 12513723
Total de provisiGn para
reclamos en tramite 132,809.809 (95987670 36822139 99876976 (69475683 30,401,293
Negocios a largo plazo
Provisiones para beneficios
sin participacion 114,814,008 o 0 114814008 104 115 956 0 104115996
Total de provisiones de
contratos de seguros  415.991,051 (197.463.170) 218,527,881 337325001 (144,957,972} 192,367,119
A continuacion se detallan el analisis de los movimientos en cada provisién, asi:
Primas no devengadas:
2017 20186
Saldo al inicito del periodo 133,332,119 109,130,744
Viene de subsidiarias adquiridas 7,541,734 25,093,149
Movimientos durante el periodo 28,889 210 338,373
Efecto de conversion de moneda (1,395,829 (1,230.147)
Saldo al final del periodo 168,367,234 133,332,119
Reclamos en tramite:
2017 20186
Saldo al inicio del periodo 99 876,976 39,038,716
Viene de subsidiarias adquiridas 8537913 81,581,629
Movimientos durante el periodo 24,191,083 9,520,664
Efecto de conversion de moneda 203,837 (264,033}
Saido al final del periodo 132,800,809  99.876.976
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Pdélizas de vida individual a large plazo:

2017 2016
Salde al inicio del periodo 104,115,996 94,419,573
Viene de subsidiarias adquiridas 15,292 737 283
Movimentos durante et periodo 10.682.705 8 958,906
Efecto de conversion de moneda 15 294
Saldo al final del periodo 114814.008 104,115,996

(a) Proceso utilizado para determinar las presuncicnes — Segurc General
El proceso utilizado para determinar las presunciones tiene la intencion de obtener
estimados neutrales del resultado mas probable ¢ 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 enfasis en las tendencias actuales y, en los primeros artos donde no hay
tnformacidn suficiente, se hace el mejor estimado confiable det desarrollo de los reciamos.

La naturateza del negocio hace muy dificil predecir con certeza el resuitado probable de
cualquier posible reclamo y en particutar, 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.

L.os estimados por caso son revisados regularmente. Las provisiones estan basadas en
informacidn disponible. Sin embargo, et pasivg final podria variar como resultado de
desarrolios subsecuentes 0 si ocurren eventos catastroficos. Las dificultades en la
estimacién de |a provision también difiere por clase de negecio debido a las diferencias en
los contratos de seguros subyacentes, la complejidad de! rectamo, el volumen de los
reclamos y la severidad individual del reciamo, 1a determinacion de la fecha de ocurrencia
del reclamo, y los periodos de tardanza de su reporte.

El método actual o0 mezcla de métodos utilizados varia por afic de reclamo o siniestro, la
clase de negocio y el desarrolle de reclamos histéricos observables.

Presunciones y cambios en las presunciones
A continuacion se presentan las estimaciones de siniestralidad realizadas para el afic en
seguros generales:

Estimaciones Resuitados
2017 2016 2017 2016

Panamd £8.71%

E! Saivador

Nicaragua

Costa Rica

Guatemnazla

Henduras
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{(b) Procesc utitizado para determinar las presunciones — Seguros de Personas
El proceso utilizado para determinar las presunciones tiene fa intencién de obtener
estimados neutrales del resulfado mas probable o esperado. Las presunciones son
verificadas para asegurarse que son consistentes con la informacidn publicada en el
mercado.

Para los costos a iargo plazo de segures, el Grupe regularmente considera si el pasivo
corriente es adecuado. Las presunciones que son consideradas inciuyen el numero
esperado y la ocasidn de las muertes, los rescates y los rendimientos de inversién, sobre
el periodo de exposicion al resgo. Una provision razonable es hecha para el nivel de
incertidumbre can los contratos.

La naturaleza dei negocic hace muy dificil predecir con cerieza el resuftado probable de
cualquier posible reclamo y en particuiar, dei costo final de los reclamos reportados. Cada
reclamo reportado es evaluado separadamente, caso por casoc, cont atencidn a ias
circunstancias del reclamo, informacién disponible de los ajustadores y la evidencia
histdrica de la magnitud de reclamos similares.

Para el ramo de vida, {a provisién 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 riesgo futuras del valor presente de los beneficios futuros pagadercs dentro de
las pdlizas hasta gue termine al vencimientc o se rescate totalmente la pdliza o a la
muerte del asegurado si es anterior. El método de prima de riesgo no hace una provision
explicita para los costos futuros de mantenimiento de las pdlizas.

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

Presunciones y cambios en las presunciones
A continuacicn se presentan las estimaciones de siniestralidad realizadas para el afic en
los seguros de persenas:

Estimaciones Resultados
2017 2016 2017 2016

Panama W.74% £9.84% 82,08%
El Salvador 86.33% 47

Nicaragua 27.25%

Costa Rica 43.46%

Guatemala

Honduras
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Las principales presunciones que respaldan el calculo de las provistones del negocio a
largo plazo son las siguientes:

Coeficiente de mertalidad Tasa da persistencia  Tasa de imterés técnico

2017 2016 2017 2018 2017 2018
Pblizas de vida tradicional 03¢ 057 94% 94% 4 50% 4.50%
Paiizas de vida universal 0.3¢9 046 S0% 90% 4.19% 419%

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 {abla es
gjustada por la mortalidad esperada basada en una investigacion estadistica en la
experiencia del Grupo sobre los diez Gltimos afios. Donde existen datos adecuados de
calidad suficientes para que sean creibles estadisticamente, |las estadisticas de mortalidad
generada por los datos son utilizadas con preferencia a la utilizacidn de una tabla de
mortalidad sobre una base ajustada.

Morbilidad
La incidencia y terminacién 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
aprepiado.

Persistencia

El Grupo realiza una investigacion en su experiencia sobre los ditimos diez afios. Se
aplican meétodos estadisticos a los datos producidos por esta investigacién para
determinar las tasas de persistencia apropiadas a los tipos de productos y duracion. 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 seguro de vida el riesgo de tasa de interés es
administrado a través de estrategias de administracion de activos/pasivos. El objetivo
general de estas estrategias es limitar el cambio neto en el vaior del activo y pasiva que se
origina de los movimientos de la tasa de interés.

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

{c) Otras presunciones
Gastos de renovacion

El nivel corriente de gastos de renovacion se presume que es una base apropiada de
gastos.
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Cambios en presunciones

Las presunciones son ajustadas por los cambios en mertalidad o morbilidad segin el
caso, retorne de inversion, gastos de mantenimiente de pdlizas e inflacidn en los gastos
para reflejar los cambios anticipados en las condiciones de mercado y la experiencia de
mortalidad o morbilidad e inflacion de precios.

{11} Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras
A continuacién se muestra un detalle de los inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras, a su
costo menos la depreciacion y amortizacion acumulada:
2017

Equipc  Mobiliario Mejorasala Proyacios
Terreno  Inmuebles  rodante  yequipo  propiedad  en proceso Total

Costo
Saldo ai inicio del aho 7,2753B5 12058672 1871802 33,134,178 6427008 10,283,860 71045002
Adgquisiciin de subsidiarias 418,822 692 897 523,684 +45,284 493,565 0 2,275,252
Adiciones 2,038,802 217,704 453,586 3,518,023 1,191,296 10,670,121  18,089.832
Disposiciones {3,000,000) ¢ (112,242)  (1.165. 444} {378,451} 0 {4,657.137)
Efecto de movimientos par cambio de

maneda {41,965) {181.80%) {43,249) {536,794} {127.309) {256,832) (1.187.850)
Ajustes y reclasificaciones o] {978 848} 0 1 o g {978,847}
Saldo ai final del afo 6,691,144 11805624 2693681 35005246 7606109 20697149 84583953
Depreciacidén acumulada
Satdo a! inicio del afo 4] 5548597 1,141,803 25622 132 3.680,223 0 35993755
Adquisicidn de subsidiarias 0 125,767 364,577 95,833 365,351 0 955,528
Depreciacion det periodo 0 471,430 391,338 3,308,276 476 (94 0 4 648 139
Disposiciones 0 3} (134,141} (1,099,563 {1683,551) 0 (1.397.655)
Efecto de mavimiento por cambio de

maneda 4] {46,185} {17,837} {380,418} {105,990} 0 (550,430)
Ajustes y reclasificaciones 0 0 1 {2} 1 ] 1]
Saldo al finai del afio 0 6104609 1745742 27,546 858 4252128 0 39649337
Valor segun libros
Al inicio del afio 127,385 8507075 730099 7812044 2746785 10281860 35055248
Al final def afio 6691144 5702015 _9479539 7548388 3363981 20697149 44,24061%6

2018
Equipe Motiliario Mejoras ala Proyectos
Jerreno Inmuebles rodantg Y equipo prapledad en procesg Total

Costo
Saido ai inicio del afic 6,897,408 10,379891 1,668,862 29,507,106 5,803,249 2523578 58 780,002
Adquisicion de subsidiarias ¥ 0 157,24C 2.168.404 163,519 4] 2,499 163
Adiciones 432,451 1,888,995 282,112 3,512,266 1,183,760 7760282 15059 6668
Dsspaosiciones {14,658} 4] {209,135  {1.530, 184} {575,429) 0 {2.328,406)
Efeelo de mavimientos por cambio de

moneda {35,814} {224,440 (37,177} {523,416} {135,885) 0 {960.712)
Ajustes y reclasificaciones 4] 12,226 g 0 (12.226) 4] a
Saldo al final del afio 7275385 12056672 1871802 3314176 6427008 10283860 71,049003
Depreciacion acumulada
Saldo a! inicio del afio 0 5,129,978 813,407 22,212,554 3,552,841 0 31,708,780
Adquisicion de subsidiarias 0 0 154,819 1,981,119 126,489 G 2272537
Depreciacién de! afio u] 450,489 338,554 3,148,167 350,660 4] 4,297.010
Disposiciones 0 0 {201,729) (1,266,181} {244,158) ¢ {1,712,068)
Efecto de movimiento por cambio de

moneda 0 {39,870} {16,751 {410,264) {105,619) ] (572,504)
Ajustes y reclasificaciones 0 4] 53,263 (53,263) Q 0 0
Saide al final del afio a §,545.597 1141803 25622132 3.680.223 0 35993755
Valor segan libros
Alinicic def afio €.897406 5248913  _O5h456 7204952 @ 2250408 2523578 26071312
Al final dei afto 1275385 807075 730090 7512044 2746785 10,283,860 35055248
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{12) Plusvalia
Las plusvalias estan sujetas a pruebas anuales de dsterioro y corresponiden a la adquisicion
del control de las siguientes subsidiarias:

Fecha de adguigicién Plusvaiia actuai

ASSA Nicaragua Enero 2007 50,555
Banco de Finanzas, S. A Enero 2007 9,850,288
La Hipotecaria {Hoiding) Inc. Diciembre 2012 1168708

11,077,851

Prueba de delerioro dei vaior
Al 31 de diciembre de 2017, la administracién no identifice la existencia de indicadores de
deterioro.

El importe recuperable de esta UGE se basé en su valor en uso, considerando la estimacion
de flujos futuros generados por la LUGE, comparado con su importe en libros.

Los supuestos clave usados en el calculo del importe recuperable se sefialan a continuacion.
Los valores asignados a los supuestos clave representan la evaluacidn de la gerencia
tomando como base las proyecciones de las pérdidas y ganancias a cinco afos, teniendo
presentes fuentes externas como internas.

En porcentaje

Tasa de descuento 76%

Tasa de crecimiento de valor terminal 2.0%

Tasa de crecimiento presupuestada del EBITDA
(promedio para los proximos cinco afios) 4.0%

La tasa de descuento se encuentra basada en el Weighted Average Cost of Capital
("WACC"), donde se considera una relacion de deuda del 56.1% a patrimonio 5% de interés,
l¢ cuai contribuye a un WACC de 7.6%.

Las proyecciones de los flujos de caja esperados futuros incluyeron estimaciones
especificas para cinco afios y una tasa de crecimiento temporal con posterioridad a esos
cinco afios. La tasa de crecimiento terminal se determing sobre la base de Ia estimacion de
la gerencia de la tasa de crecimiento anual compuesta de largo plazo para el EBITDA
consistente con el supuesto que efectuaria un participante en el mercado.

El EBITDA presupuestado se estim¢ considerando la experiencia pasada ajustada por o
siguiente.

El crecimiento del ingreso se proyectd considerando los niveles de crecimiento promedio
experimentados durante los ditimos cinco afos y el volumen de ventas y crecimiento de
precio estimados para los préximos cinco afios. Se asumié que el precio de venta aumentaria
en linea con la inflacién proyectada para los préximos cinco afios.
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Adquisicion de Subsidiaria

En agosto de 2016, ASSA Compafiia Tenedora, S. A, adquiri¢ {a totalidad de las acciones
comunes de AiG Seguros Panama, S. A, AlG Seguros, El Salvador, S. A y su subsidiaria AlG
Vida, S. A., Seguros de Personas, transaccion gue generd una plusvalia de US$B67,754, la
cual fue revaluada posteriormente en US$481,980 luego de realizar ajustes a los valores
razonables de los activos adquiridos y pasivos asumidos.

El 19 de enero de 2017, se adquirié la sociedad AlG Seguros Guatemala, S. A. culminando
asi el proceso de adquisicién y toma de control. Al finalizar la compra, 1a compania American
International Group, inc., realizd una devolucion de la contraprestacién inicial por US$710,871
segun acordado en el contrato. Esta devolucion, elimina la plusvaliia reconacida en la compra
de AIG Seguros Panama, S. A, y AlG Seguros, El Salvador, S. A v su subsidiaria AlG Vida,
S. A, Seguros de Personas, y genera una ganancia en compra por US$1,418,244, incluida
en ofros ingraesos de operaciones, neto.

Estas adquisiciones de control tuvieron el siguiente efecto en el activo y pasivo del Grupo:

Efectivo y equivalentes de efectivo 2,680,570
Cuentas por cobrar de seguros 5,751,690
Reaseguros por cobrar 275,015
Cuentas por cobrar otras 438,743

Participacion de los reaseguradores en las provisiones sobre

contratos de seguros 11,748,051
Inversiones en depdsitos a plazo 12,527,684
Activo fijo 1,319,724
Impuesto diferido activo 55,551
Otros activos 666,206
Provisiones sobre contratos de seguros (16,094,839}
Reaseguros por pagar (1,808,431)
Cuentas por pagar de seguros y ofras (2,5644,764)
Impuesto diferido pasivo (2,009)
Activos netos identificables totales 15,014,091
Contraprestacion transferida 12,728,093
Menos: efectivo en subsidiaria 2,680,570
Total de |a contraprestacién transferida 10,047,623
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(13} Emisiones de deuda y obligaciones
Las emisiones de deuda y obligaciones del Grupo se presentan a continuacion:

Emisidn total
autorizada TJasa de interés Vencimiento 2017 2016
Valores comerciales negociables US$150,000,000 3 00%-3.68% 12 meses 32,983,000 70,370,000
Notas comerciales negociables US$ 90,000,000 3.50%-5.00% 12 meses 96,521,000 83,118,000
Cenrtificados de inversidn US$ 30,000,000 5 00%-6 25% 12 meses 13,600,000 23,100,000
Beonos ordinarios USs% 20,000,000 10.05% 2020 14,310,229 16,591,868
Obligaciones negociables US$ 35,000,000 4 50%-5 75% 12 meses 13.865.000 9,800,000
Bonos US$ 15,000,000 5.20% - 7.00% 2017-20185 . 22,597,923 37,847 000
Total emisiones de deuda 243,877 152 230,526 868
Linea de crédite para capital de Libar anual + lin
trabajo — garantizada US$ 12,000,000 margen 2018 1,450,000 1,450,000
Linea de crédite rotativa para capital Libar anual + un
de trabajo - garantizada US$ 10,006,000 margan 2018 8,000 600 7.500.000
Linga de crédite rotativa para capital Libor anual + un
de trabajo ~ garantizada US$ 10,000.000 margen 2018 1.500.000 3.500.000
Linea de crédite rotativa para capital
de trabajo - no garantizada US%40,000 000 Anual fija 2018 40,000,000 20,000,000
Linga de crédito para capital de
trabajo — garantizada US% 15,000.000 Anuval fija 2018 12,500,000 5,500,000
Linea de crédito para capital de Libor anual + un
trabajo — garantizada USS 35,000,000 margen 2018 - 2015 19,633,333 25,000,000
Linea de crédito para capital de Libor anual + un
trabajo — garantizada US$ 38,000,000 margen 2022 27,780,220 33,813,187
Linea de créditc para capital de Libor anual + ur
trabajo - garantizada US$ 30,600,000 margen 2024 13,773,000 7,000,000
Linea de créditc para capital de Libor anual + un
trabajo — garantizada US$ 40,000,000 margen 2018 27 816,666 13,130,561
Linea de cradite para capital de Libor anual + un
trabajo - garantizada US$ 17,000,000 margen 2020 17.G00,000 0
Linea de crédito para capital de Libor anual + un
trabajo — garantizada US$ 16,000,000 rmargen 2024 16,000,000 16,000,000
iLinea de créditc para capital de
trabajo - garantizada US$ 8000000 DTF +un margen 2019 2770301 3.693.57¢
ilnea de créditc para capital de
trabajo — garantizada USE 12000000  DTF + un margen 2047 o 5 968 581
Total lineas de crédito 188,023 550 142,585 899
Subtotal gue pasa 431800702 373,112,767
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Emigidn total
autorizada Tasa de interés Vencimiento 2017 2016
Subtotal que viene 431,300,702 373112767
Financiamiento a corto plaza
fnterés anuai
Préstamo garantizado US3 2,000,000 ponderada de 4.74% 2018 2,000,000 7.999,500
Préstamo garantizado USs 7.400.000 4 14% 2018 7,400,000 5,561 262
Préstama garantizado UuSs 1,739,000 4 44% 2018 1,739,000 4,001,338
Prégtamg garanizade VSE 9,000,000 I97T%h 208 5.000.000 5,600,000
Interés anual
ponderado ge
Préstamo garantizado US5519.795,065 4.18% 2018 19,795,065 22,755,878
tnterés anual
ponderade de
Préstamo garantizado U5510,549.99% 3.16% 2018 10,550,000 12,735,642
fnterés anual
ponderado de
Préstamo garantizado US$ 904,500 366% 2017 4] 904,500
tnterés anual
ponderado de
Préstamo garantizado US$ 3,000,000 4 56% 2018 3,000,000 1,000,000
Préstamo garantizado US$E 1,273,860 5.00% 2017 0 4642014
Préstamo garantizado Us$ 2,600,000 381% 2018 2,000.000 2,701,402
Préstamo garantizado LiIS§ 9,523,000 3.91% 2018 8523000 0
Préstamo garantizado US$ 6090586 2 70% 2018 6,080,588 0
Obligaciones por cartas de crédito 85,147 369.705
Firanciamiento a largo plazo
Interés anual
Préstamao garantizado USS$ 15,873 530 ponderado de 5.96% 2018-2027 15,873,530 5976735
interés anuval
Linea global de crédito garantizada  US$ 40,000,000 ponderade de 6 08% 2018-2026 18,423,308 10,418,755
Préstamo garantizado US$ 3000000 6.25% 2017 g 300,000
Préstamg garantizada US$ 40,000,000 4.00% 2026 22473901 26,350,445
Libor 3 meses +
Préstamo Pyme garantizado US$ 5000000 4.35% 2018 250,000 1,250,000
Libor 3 meses +
Préstamo Pyme garantizado USS 7,500,000 4.40% 2018 3,333,333 5,060,000
Libor 8 meses +
Préstamo garantizado US$ 16,000,000 4 50% 2025 B,823.52% 0,000,000
Préstamo garantizado LSS 10,000,000 Libor 6 meses + 5% 2024 8,235,294 411,765
Préstamo garantizado USE 14,586,445 Prime Rate + 3% 2031 12,858,000 4. 540,000
Interés ponderado
Préstamo garantizado US$ 10,000,000 5.70% 2020 19,000,080 D
Interés ponderado
Préstamo garantizade US3H 12,000.000 £.32% 2018 t2.000,080 12,000,000
interés ponderado
Préstamo garantizado LUS3% 10.000,000 5.96% 2022 10,000,000 o]
7% tasa minima
[Prime+3.5) revisable
Préstamao garantizade US$s 3,000,000 anualmente 2022 2 660,692 4
Tota! obligaciones 192,415,385 152,918,641
Total de emisiones de deuda y Obligaciones 624 316,087 526,031,708
Menos: gastos de emisién y otras cargos por financiamiento {1.234.372) {1.556,535)
Sub total £23,081.715 524 475173
En poder del Grupo (5,157,972} {5,150,858)
Total £17.823.743 318324313
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Los valores comerciales negociabies son programas rotativos emitidos en Panama
autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores. Estos constan de cinco
programas rotativos de hasta US$150,000,000 los cuales se encuentran respaldados de la
siguiente manera:

« Dos programas por el monto total autorizado de hasta US$40,000,000 se encuentran
respaldado por una fianza solidaria de Grupo ASSA, S. A y crédito general de La
Hipotecaria (Holding), Inc. Actualmente estos dos programas no tienen emisiones en
circulacion.

» Tres programas por €l monto total autorizado de hasta US$110,000,000 respaldado con
crédito general de La Hipotecaria {Holding), Inc.

Las notas comerciales negociables son titulos emitidos en Panama y autorizados por la
Superintendencia del Mercado de Valores. Al 31 de diciembre de 2017, existen tres
programas autorizados de los cuales el ptimero por US$40,000,000 se encuentra respaidado
con el crédito general de Banco La Hipotecaria, S. A., un fideicomiso de garantia de créditos
hipotecarios y una fianza solidaria de Grupo ASSA, S. A.

Las colocaciones de los otros dos programas por la suma de US$50,000,000 vy
US$100,000,000 respectivamente, estan respaldados solo por el crédito general de Banco La
Hipotecaria, S. A

La subsidiaria Banco La Hipotecaria, S. A. tiene autorizado por la Superintendencia del
Mercado de Valores de El Salvador una emision de US$30,000,000 en Cenificados de
Inversiones (CI) de los cuales sclo la suma de US$1,000,000 se encuentran respaldados con
una fianza solidaria de Grupo ASSA S A

Las obligaciones negociables constan de un plan rotativo de hasta US$35,000,000 en Papel
Bursatil, autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero de E! Salvador.

La Superintendencia Financiera de Colombia mediante Resolucion 015094871-0068-000 del 8
de octubre de 2015 autorizo la inscripcion de Bonos Ordinarios en el Registro Nacionai de
Valores y Emisores y su respectiva oferta piblica.

Al 31 de diciembre de 2017, la subsidiaria de Colombia ha emitido bonos ordinarios a
mediano plazo por US$14,310,229 (2016 US$16,591,868) a una tasa de 10.05% (2016:
iguat) a un plazo de § aftos, la fecha de vencimiento es el 10 de diciembre de 2020.

El Grupo tfiene autorizado por la Superintendencia de Bancos y Otras instituciones
Financieras de la Republica de Nicaragua una emision de valores estandarizados de renta
fija de US$50,000,000 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).
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Al 31 de diciembre de 2017, las obligaciones mantenian las siguientes garantias:

2017 2016

Lineas de crédito Biadex-Trade 8,000,000 8,000,000
Linea de Comercic Exterior BAC

Florida-Trade 8,120,000 6,500,000
| inea de crédito IFC-Trade 30,000,000 20,000,000
Linea de crédito BID-Trade 5,000,000 5,000,000
Linea global de créditc de Banco

Centroamericano de Integracion

Econdmica 40,000,000 40,000,000
Bonos de Pagos por

Indemnizaciones (BP!'s) (véase Nota 9) 6,801,851 10,966,892
Cartera de préstamos hipotecarios (véase Nota 8) 162,773,667 127,501,728
Cartera de crédito (véase Nota 8) 101,280 626 122 596 585

362076144  340,565.205

(14) Obligaciones subordinadas
Al 31 de diciembre de 2017, la subsidiaria, Banco de Finanzas, S. A., mantenia las siguientes
obligaciones subcrdinadas:

2017 2016
Desembolso de préstame bajo modalidad de deuda subordinada
clorgado en gdlares por un monto de US$11,250,000 emitido
en junio de 2014 con vencimiento en abril de 2022, Tasa de
interés variable Libor 6 meses mas 6.75% a una tasa final de
7.28%, con periodo de gracia de 5 afos, 11,250,000 11,250,000
Préstamo otorgado en délares, bajo el esquema de deuda 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 8.75% a una tasa final de 7.28%, con periodo de
gracia de 5 anos. 3,750.000 3,750,000
Desembolso de préstamo bajo modalidad de deuda subordinada
otorgado en dolares por un monto de US$7,000,000, emitidos
en: 28 de diciembre de 2007, con vencimiento: 21 de
diciembre de 2017. Tasa de interés variable: Libor 3 meses
mas 4.50% a una tasa final de 5.09% con periodo de gracia
de § afios. 2 1,400,000
Total de deudas subordinadas 15,000,600 16,400,000

Mediante {a suscripcion del contrato de préstamo, el Banco de Finanzas, S. A. acordé con el
Banco Centroamericano de Integracion Econdmica (BCIE), que en caso de liquidar sus
operaciones, el acreedor renunciara a todo derecho de preferencia y aceptara que el pago de
las obligaciones del banco se efectie iuego de canceladas las deudas con los demas
acreedores no subordinados.
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(15) Capital
Acciones comunes

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo ha emitido 10,229,722 acciones (2016: 10,209,658
acciones) de las cuales 141,549 acciones (2016: 147,938) se mantienen en tesoreria
quedando un total de acciones en circulacién de 10,088,173 (2016: 10,061,720).

2017 2016
Numero de acciones autorizadas, sin vaior nominal 12,000,000 12,000,000
Nimero de acciones emitidas:
Al inicio det periodo 10,209,658 10,182,027
Emitidas durante el periodo 20,064 27,631
Al final del periodo 10,229,722 10,209,658
Menos: acciones en tesoreria (141,549) {147 938)
Acciones en circulacion 10.088,173 10.061,720
Capital pagado:
Saldo al inicio del periodo 55,305,080 53200632
Emitidas durante el periodo 1,456 496 1,808,877
Ventas de acciones en tesoreria 506,884 297.571
Total capital pagado 57,268,460 55.305,080

Los poseedores de las acciones comunes tienen e! derecho a recibir dividendos segin se
declaren de tiempo en tiempo y tienen derecho a un voto por accion en las asambieas de
accionistas del Grupo.

Acciones preferidas emitidas por compafdiia subsidiaria

Al 31 de diciembre de 2017, se ha autorizado un total de 10 emisiones publicas de acciones
preferidas no acumulativas a {a subsidiaria La Hipotecaria (Holding), inc., registradas en la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama vy listadas en ia Bolsa de Valores de
Panamd. El total de fas acciones preferidas es de US$25,000,000 distribuidos en acciones
por un valor nominal de cien dolares (UJS$100} cada una. Estas acciones presentan una tasa
de interes entre 6.75% y 7% anual no acumulativas y distribuyen dividendos trimestralmente,
si la Junta Directiva lo declara. Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 no
se realizaron emisiones de acciones preferidas.

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

e Acciones Prefendas No Acumulativas (en adelante, las “Acciones Preferidas”) con
derecho a recibir dividendos cuando estos sean deciarados por la Junta Directiva, pero
sin derecho a voz ni volo.

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

66




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

Notas a los estados financieros consolidados

e El pago de los dividendos correspondientes a un pericdo anual, una vez declarados, se
realizara mediante pagos trimestrales, los dias quince (15) de marzo, gquince (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:

2017 201
US3%2.40 por cada accion comun emitida (2016 US$2.40) 24,191,188 24,115 995
Acciones preferidas emitidas por subsidiaria 2017 2016
Emisiones varias que totalizan US$25,000,000 a tasa
de interés anual entre 6.75% y 7.00% (2016: igual) 1,678,790 1,683,350

{18} Participacion no controladora
La participacion no controladora representa la participacion de otros accicnistas en las
siguientes subsidiarias:

% de {a participacion
no controladora

Subsidiaria 2017 2018 2017 2016

La Hipotecaria (Holding), inc. 30.98% 30.98% 18,941 948 17,400,328
Mas: acciones prefendas en subsidiarias netas

de dividendos pagados 12,141,645 13,820,385
ASSA Compafiia de Seguros, S A (Panama) 0.02% 0.02% 40,534 35,036
ASSA Compafiia de Seguros, S. A. (Nicaragua) 1.3%% 1.39% 346,485 298,645
ASSA Compafita Tenedora, 3. A. 4.98% 4.98% 14,626,896 12,485,645
Grupo BDF, 8 A 40.36% 40.368% 36,201,362 34913176

82.298.870  78.953.225

Ef movimiento de la participacién no controladora se detalla a continuacion:

2017 2016

Saldo al inicio del pericdo 78,853,225 73,510,803
Participacion en la utilidad neta 10,711,735 9,637,856
Cambio en la participacion de propiedad 0 (2,733)
Participacidn en otros resuliades integrales {1,574, 647) (943,505)
Dividendos pagados por subsidiarias (3,982,464) (1,402,983)
Dividendos pagados sobre acciones preferidas (1,678,750} (1.683,350)
Impuestos scbre dividendos y complementario en

subsidiarias {130.229) (162,863}
Saldo al finat de! periodo 82298870 78953,225
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Con fecha 30 de octubre de 2015, ASSA Compania Tenedora, S. A., amplié su capital
accionario con la incorporacion del 4.988% de participacion accionaria liderada por un grupo
de inversionistas de capita! salvadorefio, a fin de impulsar los negocias de seguros en el
trianguic norte de Centroamérica hacia una posicion de liderazgo.

{17} Primas netas ganadas
Las primas netas ganadas se detallan de la siguiente manera:

1 Saquros de Parsonas Total
2017 2016 2017 2016 2017 gkl

Prirnas emitidas, netas de

cancelaciones 298,673,855 236,637 811 166,704,199 147 264 756 4165 378 154 383.902 567
Cambio en fa provision para primas

no devengadas {25817.637) 652,393 {2,971,573) 1990,766) (28.889,210) (338,373)
Cambio en la provision sobre palizas

de vida individual a largo plazo 9] 0 {10882.705) _ (R 958.906) (10682705 (8,958 806}
Primas brutas ganadas 272,156, 1 237,290,204 153049921 137315084 425806239 374605288

Menos: primas cedidas a
reaseguragores
Cambio en 1a provisién para primas

(182,308,310}

(143,579.880) (50,014,684} (33,023,124}

{232,323.004) (176,603,004)

ne devengadas cedidas 18143 525 {6,293 789} 4447 149 (1,655,331} 22 590674 {7,989,120)
Primas cedidas {164 164 785} {149.873669) {45.567,545) (34718455 (209,732 330} (184,592 124)

Primas netas ganadas

108.591,533 _B7.416536 107462376 102596629

(18} Reclamos y beneficios netos incurridos
Los rectamos y beneficios netos incurridos por los asegurades se detalian a continuacion:

218.073.900  _190.013.164

Seguros Generales Sequros de Personas Total
2017 2015 2017 2016 2017 2016

Reclamos y gastos de ajustes de reciamos 94,512 649 55,008,884 72,023,298 66,164,315 166,535 947 121,173,189
Salvamentos y recuperaciones (4,707,217 (4,007 4323 0 0 {4,707.217) {4,007,432)
Cambios en la provisién para reclamos en
tramites a cargo de fa aseguragora 18,517 413 {3602,.118) 46873670 13122782 24,181 083 9,520,664
Raclamos y beneficios incueridos 108, 322 845 47 399,334 76686968 78287097 186019813 126,686 431
Reaseguro recuperado de log
resseguradores (42,698,926} (13,857.825) (19212221} (10583827) (61911147} (24,541,752
Cambios en la provisién para siniesiros
incurrides a cargo de |os reaseguradores {16,625 125} 3,726,589 (2979 893) _15.244825) (19,805.018) (5.518,336;
Participacién de ios raaseguradores en
0% reclamos y bensficios incurridos (69,324.051) (10.211,336) {22,192.114) (19.828752) (B81.518.165) (30,066 ,088)
Raclamos netos incurridos 4% 998,794 37.167,998 54,504,854 50458345 104,503,648 96 626,343
Beneficios por reemboisos y rescates . - g . .7.631.160 7695976 7,631,160 7695976
Reclamos y beneficios de tos tenedores
de pdlizas incurridos 49,998,794  37,167.998 . 62,136.014  A7.134.321 112,134 808 104,322,218
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(19) Costo de suscripcion y adquisicidon de pélizas

{20}

Los costos de suscripcion y de adquisicién de pélizas se detallan a continuacion:

Sequ s Sequros de Personas Total
2017 2016 2017 2016 2017 2015
Comisiones pagadas 27,046,648 20,383,831 12655298  11.329120 40601946 31712051
Ofros costos de adquisicion
pagados 8,488,765 7,925 322 8,947 862 6,737,122 17,436,627 14,662 444
Gastos de reaseguro exceso
de pérdida 4,926,562 4,577 064 2325776 3151302 7,252,338 7,728,366
Total de costos de
adquisicion 41361975  32.888.217 23,828,936 21217544 65200911  54.103.761
Gastos de personal
Los gastos de personal se detalflan de la siguiente manera:
2017 2016
Sueldos 35,072,478 29,972,157
Gastos de representacion 3,182,907 2,816,607
Bonificaciones y participacion de utilidades 6,309,685 4 959 893
Prestaciones laborales 6,944 807 6,147,743
Indemnizaciones 1,844 574 1,319,756
Seguros 1,044 191 711,972
Gastos de vigjes y entretenimiento 1,376,187 1,414,936
Cursos y seminarios 730,354 845,736
Uniformes 239920 237.847

26,745103 48,427,647

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo manejaba un capital humano de 2,405 (2016: 2,185)
colaboradores permanentes.

Plan de Opcion de Compra de Acciones

En la Asamblea Ordinaria de Accionistas de Grupo ASSA, S. A, celebrada el 28 de abril de
2010, se autorizd 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. Ei 19 de
mayo de 201C la Junta Directiva aprobd un plan de otorgamiento de opciones a ios
ejecutivos el cual concluyé en mayo de 2014. Al cierre del plan se celebraron contratos de
adjudicacién con colaboradores por 188,268 acciones. FEl plan concede al ejecutivo el
derecho de ejercer cada adjudicacion en cuatro partidas iguales a partir del primer aniversario
de cada asignacion, a un precio especifico, el cual es establecide anualmente por fa Junta
Directiva de Grupo ASSA, S. A. Al 31 de diciembre de 2017, los ejecutivos de ASSA
Compafiia de Seguros, S. A. han ejercido 126,671 (2018: 110,538) opciones adjudicadas de
un total de 161,189 opciones disponibles para ejercer (2016: 141,476). Estos colaboradores
tienen un periodo de hasta 10 afios a partir de la fecha del inicio del plan para ejercer sus
opciones.
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El 22 de julio de 2015, la Junta Directiva de Grupo ASSA, S. A, aprobé un nuevo plan de
adquisicidén de acciones. El nuevo plan estima una cantidad agicional de 116,000 sobre el
salde de la cantidad de acciones aprobadas para el plan anterior, las cuales fueron
aprobadas en la Asambiea Ordinaria de Accionistas de Grupo ASSA, S. A. El nuevo plan
tiene vigencia de cinco afios a partir de su primera atribucién en noviembre de 2015 y consta
de dos modalidades:

s Ei plan de opciones, le concede al ejecutivo el derecho de ejercer cada adjudicacion a
partir del primer aniversario de cada atribucion, en cinco partidas de 15% los primeros
tres afios, 25% el cuarto afo y 30% el quinto afo ejercibies hasta por un periodo de
diez afios a partir de la fecha de cada adjudicacion. Al 31 de diciembre de 2017, se
celebraron contratos de atribucidn netas con colaboradores bajc este programa por
66,530 (2016: 42,370) opciones y io ejecutivos han ejercido 3,700 opciones
disponibles para ejercer.

» El plan de concesidon de acciones otorga al ejecutivo ef beneficio de recibir hasta una
cantidad fija de acciones comunes del capital sccial de Grupo ASSA S, A atribuidas
anualmente por un periodo de hasta cinco afios. Cada afribucion sera adjudicada a
partir de su primer aniversario, en cinco partidas de 15% los primeros tres afos, 25%
el cuarte afo y 30% el quinto afo. Bajo esta modalidad, la empresa otorga Ia
adjudicacion sin requerir un aporie por parte del participante. Al 31 de diciembre de
2017, se celebraron contratos de atribucién netas de concesiones por 14,164 (2016:
9,198} acciones, de las cuales ya fueren ejercidas 2,080 acciones.

(a) Medicidn del valor razonable
£l valor razonable de las opciones de acciones de los empleados se midid con base en el
modelo Black-Scholes donde se toman en consideracion las variables del vaior de
mercado de la accién, el factor de riesgo en el tiempo y el valor al cual fue establecida la
opcion. Se consideran iguaimente datos como la rotacién de ejecutivos y ia posibilidad de
cambics en las tasas de interés.

El precio de ejecucion de !a opcién se ha tomado scbre el valor de mercado de la accidon a
la fecha de otorgamiento de la epcién con un descuente entre 15% y 10%, segun cada
plan. La voiatilidad esperada se ha basado en una evaluacion de ia votatilidad histérica
del precio de las acciones durante los dltimos 12 meses antes def otorgamiento de la
opcion. La tasa de interés se basa en el promedio de los depésites a plazo que mantiene
el Grupo a la fecha de otorgamiente de la opcién. El rendimiento anual de la accion
considera el dividendo pagado por accion durante el gittmo afo entre el precio de la
accion a la fecha de concesion.
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(21) Gastos generales y administrativos
Los gastos generaies y administrativos se detailan de 'a siguiente manera:

2017 2016
Reparacién y mantenimiento de edificios y equipos 4,196,926 3,660,500
Luz, agua y teléfono 3,531,463 3,185,742
Anuncios, propaganda y promociones 5,254 468 4,658,897
Papeleria y utiles de oficina 807,285 735,968
Timbres y porte postal 325,658 287 486
Cuotas y suscripciones 808,362 662,624
Servicios profesionales y gastos legales 10,238,503 8,149,815
Donaciones 703,605 545,260
Alquiler de edificios y equipos 4,578,267 3,857,964
Impuestos 3.420,906 2,806,620
Cafeteria 197 999 200,469
Seguros 185,001 97,469
Aseo y limpieza 572,602 505979
Dieta a directores 1,024,958 879,125
Cargos bancarios 444 598 410,574
Servicios de cobranza 1,044 027 927,277
Provision para cuentas por cobrar seguros (ver nota 7) 624,737 426,748
Miscelaneos 8,430,849 4971230

46,368,214 36,969,747

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

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compaiiias en Panama estan sujetas a
revisién por las autoridades fiscales por los ultimos tres afos, segln reguiaciones fiscales
vigentes, incluyendo el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017. Ademads, los registros
de las compafiias pueden estar sujetos a examen por las autoridades fiscales para
determinar el cumplimiento con 1a ley del impuesto de timbres, del impuesto de transferencia
de bienes muebles y servicios, del impuesto de transferencia de bienes y prestacién de
servicios, de primas emitidas y primas brutas pagadas.

El monto del impuesto sobre Ia renta apiicable estimado a pagar de las subsidiarias es de
US$11,397,243 (2016: US$11,465,803).

2017 2018
impuesto scbre la renta estimado 12,871,858 11,885,587
Impuesto scbre la renta diferido {1474 .615) (419,784}

Total de impuesto sobre la renta

11,397,243  11,465.803
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La conciliacion entre Ia utilidad financiera con el gasto de! impuesto sobre Ia renta del Grupo,
como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre |a renta se detalla 2 continuacion:

2017 2016

Utilidad financiera antes de impuesto sobre [arenta 90,512,825 78,981,259
Impuesto sobre la renta utilizando la tasa de

impuesto doméstica corporativa 19,103,792 16,681,692
Gastos no deducibles 10,371,583 14,022,915
Ingresos exentos de impuestos {16,181,378) (18.320,481)
Efecto de arrastres de pérdidas utifizados (27,666} {49,096)
Retencion definitiva de impuesto (394,483) (449 443)
Cambio en diferencias temporales {1474 615) (419 784)
Total de impuesto sobre la renta J1.397.243 11,465,803

Tasa de impuesto efectiva promedio

12.59% 14.52%

El impuesto sobre la renta diferido esta compuesto por ios siguientes componentes:

2017 2016
Diferencias  impuesto Diferengias Impuesto
temporales diferido  temporales diferido

impuesto diferido active

Provision para primas no devengadas, netas 5,586,658 1,674,405 5,243,086 1572928

Prowvision para deterioro de primas por cobrar 185,319 565,585 331,013 95,460

Provision para comisiones de agentes e

intermediarios 644,820 183,446 768,091 230,427

Comisiones sobre préstamos 178,654 53,596 186,583 55975

Gaslos ge organizacion 35,168 10,550 35,203 10,561

Provision para cartera de créditos 2,958,572 £87.891 2,218,244 554 811

Provision para bienes adjudicados 95,837 28,751 95 837 28,751

Provisidn por prestaciones laborzles 204,594 51,149 411,865 102 955

Otras provisiones y estimaciones 3,146,964 863,698 2879103 750,880

Total impuesto diferido activo 13036586 3,919,081 12,170,928  3.402.758
2017 2016
Diferencias  Impuesto Diferencias impuesto
temporales diferidec  {emporales  diferido
impuesto diferido pasive

Provision para primas no devengadas, netas (408,331) (122,499) (1,085442) {325633)

Provisidn para deterioro de primas por cobrar (29,935) {7,484) (113,470) (28,368}

Provision para comisiones de agentes €

intermediarios (954,900)  (286,470) (866,624)  {259,987)

Provision para cartera de créditos (8.481,001) (2,544,327} (B,058617) (2.417,585)

Provision para prestaciones laborales (915,241) (274 572) (901,897} {270,569)

Activas intangrbles (191,830 {57,549) (608,965) {152 241}

Otras provisiones y estimaciones {35,165) (8.985) _{2.732174) _(818.607)

Total impuesto diferido pasivo (11.016.493) (3,301,886) (14,367.189) (4,272,990}
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(23)

(24)

La conciliacion del impuesto diferido del afio anterior con el periodo actual es como sigue:

2017 2016

Saldo al inicio del perfode (870,232) (1.012,266)
Viene de subsidiarias adquiridas 53,642 (249,321)
Efectos de conversién de mpneda en los saldos iniciales (40,730} {28,429)
Provision para deterioroc de pnimas por cobrar 72,997 18,036
Gomisiones (67,196) 50,804
Provision para primas no devengadas, netas 338,524 1,223,836
Provision para cartera de créditos 305,370 {412,048)
Provision por prestaciones iaborales {4,003) 77,438
Gastos de organizacion {11} {562)
Activos intangibles 152,241 {152,241)
Otras provisiones y estimaciones 676,693 (385.479)

Impuesto diferido al final del periodo 617,195 _{870,232)

Con base en los resultados actuales y proyectados, la Administracion considera que habra
ingresos gravables y suficientes para absocrber los impuestos diferidos activos, detallados
anteriormente.

Fideicomisos bajo administracion y custodia

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

Al 31 de diciembre de 2017, el valor de la cartera de préstamos de los fideicomisos bajo
administraciéon ascendia a US$225,153,486 (2016: US$246,569,078).

Utilidad por accidén

Utilidad basica por accién comun

E! calculo de la utilidad por accién comun esta basade en la utilidad neta correspondiente a
los accionistas comunes mayoritarios por US$68,403.847 (2016; US$S57 877,600), dividida
entre el numero promedio ponderado de acciones en circulacion durante e! periodo por
10,077,409 accicnes (2016 10,044 672).

2017 2016
Utilidad neta atribuible a la participacion controtadora 68.403.847 57,877,600
Acciones comunes emitidas al inicio del periodo 10,209,658 10,182,027
Efecto de acciones propias manienidas en tesoreria (141,549} (147,938)
Efecto de opciones de acciones ejercidas 20,064 27 631
Promedio ponderado de! nimero de acciones ordinarias 10,077,409 10,044,672
Utilidad neta basica por accion comin 6.79 576
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El calculo de la utilidad diluida por accion se basd en la utilidad atribuible a los accionistas
mayoritarios, menos dividendos pagados sobre acciones preferidas y el promedio penderado
del numero de acciones vigentes después de los ajustes por los efectos de las opciones de

acciones de empleados.

Utilidad atribuible a accionistas ordinarios

Promedio ponderado del nimero de acciones correntes

(basicas)
Efecto de opciones de acciones en su momento de
amision

Promedio ponderado del nimero de acciones ordinarias

Utilidad neta diluida por accién

(25) Compromisos y contingencias
(a) Compromisos

2017 2016
68403847 57,877,600
10,077,409 10,044,672
26,471 24,979
10.103,880 10,069,651

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:

2017 2016
Cartas de promesa de pago 7,808,686 67,455,800
Garantias otorgadas 2454063 2,720,157
Lineas de crédito para tarjetas de crédito 48,672,431 43,689,320

Mediante cartas de promesa de pago, el Grupo 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
2017 tienen vigencia de seis (6) meses en promedio,

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

Afo Monto

2018 3,136,153
2019 3,047,317
2020 3,155,172
2021 3,277,268
2022 3.406,624

El gasto de alquiler de oficinas al 31 de diciembre de 2017 asciende a US$3 766,454
(2016: US$3,200,619).
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(b) Contingencias
Dentro del curso ordinario de 10s negocios de seguros, e Grupo esta involucrado en
varias reclamaciones legales, para los cuales mantiene una provision de US$2,890,036.

La Administracion, en consideracién a la opinidn de los asescres legales, estima que

estas demandas no tienen mérto y que el Grupo prevalecera en la defensa de estos
casos.
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{26) Valuacion de instrumentos financieros
(a) Clasificaciones contables y valores razonables
El cuadro que se presenta a continuacién muestra los importes en libros vy los valores razonables de los activos firancieros y pasives financierns, incluyendo sus niveles en ia jerarquia del valor razonable. Ef cuadro no incluye informacidn para
los activos financieros y pasivos financieros no medidos al valor razonable si el importe en libros es una aproximacién razonable del valor razonable.

Valor en libros Valar Razonabie
Manténidos
Mantenidos Disponibles hasta Otros activos Pasivos
Al 31 de diciembre de 2017 para neqociar  paralaventa  vencimiento financieros financieros Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros medidos a valor razonable
Participacion propietaria residuai en fideicomiso 13,774,100 0 0 0 0 13,774,100 - - 13,774,100 13,774,100
Acciones 0 649,519,839 0 0 0 649 519,838 12,717,485 70,500,202 566,302 142 648,519 B39
Bonos de Gobierno 180,373 68,561,929 0 0 0 68,742,302 18,768.161 45,974 141 - £8.742 302
Bonos privados 1,182,373 65,652 352 0 0 0 66,624,725 9,263,514 27,315,768 30,265,445 66,834,725
Fondos de inversién 0 44 233,526 0 0 0 44,233,826 1,514,493 42 719 333 - 44,233,826
Certificados de inversidn 0 7,349 768 0 0 0 7,349 768 - 7,349,768 - 7,348,768
15,136,846 836,317,714 0 Q 0 850,454,560 42263663  197.859,210 610,331,687 850,454,560

Activos financieros no medidos a valor razonable
Efectivo y equivalentes de efectivo 0 0 0 253,022 523 0 253,022,523 - - - -
Acciones 0 15,889,385 0 0 4] 15,889 385 - - - -
Bonos de Gobierng 0 o] 23,719,155 0 0 23,719,155 2 810,858 22 BYE 257 - 25687 115
Bonos privadaos 0 65,015 27,887 897 0 o 27,952 612 418,424 24,314 257 - 24732681
Fondos de inversién 0 5,601,160 0 0 0 6,601 160 - - - -
Depésitos a plazo 0 0 105,195,553 0 0 106,195,553 - - - -
Cuentas por cobrar de seguros y otras, neto ¢ 0 o] 182,514 886 0 182 514 BAB - - - -
Préstamos, neto o] 0 0 1.219 864 200 2 1,219,664 200 - - 1,271,775,080 1,271,775,080
Intereses por cobrar o] 0 0 10,153,401 0 10,153 401 - - - -

0 22!555J560 157,802 605 1,665,355.010 0 1.845 713 175 3.229.282 47 180,514 1,271,775,080 1,322.194,876
Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Depésitos de clentes 0 0 0 0 590,953,067 680,963 067 - - T12.228.425 712,228,425
Emisiones de deudas y obligaciones 0 0] 0 0 817,923,743 617,923,743 - - 622 664,129 §22 664,129
Obiigacianes subordinadas u] o 0 1] 15,000,000 15,000,000 - - 16,887,179 15,887,179
Cuentas par pagar y otros pasivos 0 0 0 0 182,768,057 182 789 057 - - - -

0 0 o) 0  1.506 655887 1,506 655 867 - - 1,360,779 733 1,350 779.733
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Al 31 de diciembre de 2016:

Activos financieros medidos a valor razonable
Participacion propietara residual en fideicomiso
Acciones

Bonos de Gobrerno

Bonos privados

Fondos de inversidn

Certificados de inversion

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

Acciones

Bonos de Gobierna

Bonos privados

Fondos de inversidn

Depasitos a plazo

Cuentas por cobrar de sequros y ctras, neto
Préstamos, neto

Intereses por cobrar

Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Depositos de clientes

Emisiones de deudas y obligacianes

OChbligaciones subordinadas

Cuentas por pagar y otros pasivos

Valor en libros

Valor Razonable

Mantenidos
Mantenidos Disponibles hasta Otros activos Pasivos
para negociar pata la venta vencimisnto financieros financieros Total
12,804 044 4] ] 0 o] 12 804 044
0 5564 906,088 0 0 0 554,906 088
0 45 699,357 h] 0 0 45,699 57
0 65,456,132 a 0 o] 65 456 132
3] 37 161 248 0 0 0 37161 248
0 3,308,074 0 4] [¢] 3,306,074
12 804 044 706 528 899 0 0 4] 719,332 943
0 0 0 205,706,583 0 205,705 583
0 16,204 187 0 0 i} 16,204,187
0 0 28,406,462 0 ] 28,408 462
0 65015 37.052 375 0 0 37.117.380
0 6,584 500 0 ] 0 & 584 500
0 0 102,913,709 o] o] 102,913,709
0 0 0 149,072 368 8] 145 072 368
] 0 0  1,088.056017 0 1,{188,056,017
0 0 0 9.864,394 4] 9 864 394
0 22,853,702 168.372,546  1.452.689 362 0 1,643,925 810
0 0 0 0 644 491 149 644 491149
a a 0 0 519,324 315 519,324 315
0 0 G 0 16,400.000 16,400 000
0 0 0 0 148 310,933 148 310,933
0 0 0 0 1.328526,397 1,328 528 397
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Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Totai
- - 12,804,044 12.804 044
12,798.204 47,766,150 494,341,734 554,906,088
7,295,010 38,400 347 - 45,699,357
13,005,144 20,698,503 31,752,485 65,456,132
1,070,467 36,090,781 - 37,161,248
- 3,306,074 - 3,306,074
34 172,825 146 261,855 538 898,263 719,332,943
2770990 27 573,574 - 30,344 564
428,882 33,078,000 - 33,504,882
- - 1,132,350,772 1,132,350,772
3,189,872 60,648,574 1,132,350,772 1,196.200.218
- - 663,801,384 663,801,384
- - 528,348,842 528,348 842
- - 17,668,827 17,668,827
- 1.209,809 053 1,209,909.053
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(b) Medicidn de los valores razonables
(i Medicion de los valores razonables
Algunas de las politicas y revelaciones contables del Grupo requieren la medicion de
los valores razonables tantc de los activos y pasivos financieros como de lgs no
financieros.

El Grupo cuenta con un marco de control establecido en relaciér con la medicion de
los valores razonables. Esto incluye un equipo de valorizacién que tiene la
responsabilidad general por la supervision de todas las mediciones significativas def
valor razonable, incluyendo los valores razonables de Nive!l 3, y que repora
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 fijacién de precios, para medir los valores
razonables, el equipo de valoracion evalla la evidencia obtenida de los terceros para
respaldar la conclusion 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 ia Junta Directiva del Grupo.

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

Nivel 1. precios cotizados (no-ajustados) en mercades 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 variabies usadas para medir el valor razonable de un activo 0 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 de! valor razonable que la variable del nive! mds bajo que sea significativa
para la medicién total.

El Grupo reconoce las transferencia entre los niveles de la jerarquia del valor
razonable a! final del periodo sobre el que se informa durante el gue ocurrid el cambio.
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(i) Tecnicas de valoracién

Tipo de
instrumento

Técnica de valoracign

Participacitn
propietaria
residual en
fideicomisos

Instrumentos de
patnmaonic

Instrumentos de
deuda

Filujos descontados

s Enfoque de ingreso.
Flujo descontado de
dividendos estimados
para un periado de §
afios, y un valor terminal
en base a una
perpetuidad estimada,
descontande los flujos al
costo de capital de la
entidad valorada. Para el
calculo gdel mismo se
utiliza la metodologia
CAPM {Mcdelo de
Precios de Activos de
Capital), ajustada por
riesgo pais.

» Enfoque de mercado,
ajistado par riesgo de
liquidez.

Flujos de efectivo
descontados a la tasa de
rendimiento, segun curva
pais.

Variables no observables
significativas

Supuestos de Incumplimiento
(En Inglés “SDA"

Supuestos de Velocidad de
repago
(En inglés 'PSA" y "CPR")

Porcentaje de recabros y
tiempo estimado para efecluar
los recobros
{50% y 12 meses)

« Tasa de crecimiento del
ingreso anual proyectada de
la economia de Panama,
ajustada por el giro del
negocio y tasa de
perpetuidad estimada entre
UYS%L

» Restriccion de 10% a 20%
por liquidez.

No aplica.

(i) Transferencia entre niveies de jerarguia
Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017, el Grupo ne presentd
registros por transferencia de acciones patrimoniales de costo a nivel 3.
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interrelacion entre las variables
no observables significativas y
la medicidn del valor razonable

El incremernto de la tasa de
descuento no incrementaria
significativamente el valor
razonable de este instruments.

Et  valor razonable estimado
aumentaria {disminuiria} si:

« Tasa de descuentc de flujos
futuros de dividendos difiere,

« |a proyeccién de dividendos
difiere;

« Cambios en la tasa de
perpetuidad estimada.

Mo aplica.
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(iv} Conciliacion de valores razonables Nivel 3
El siguiente cuadro muestra una conciliacion entre los saldos iniciales y ios saldos
finales de los valores razonables Nivel 3.

Participacidn
propietaria
residual en Accionas Bonos de Benos
fideicomisos  patrimoniaies pobiemng privados Totai

Salde al 1 de enero de 2016 11,132 620 472,263,728 203,938 29537950  513.138.236
Total de garancia o (peérdidas):

En el estade de resultados 6§22 320 I 0 0 622,320

En el estado de otros resultados integrales 0 17,258,867 0 {590,615} 16,568,351
Compras 1,048,104 2,398 011 11,943 847 9,015,933 24,407 895
Liquidaciones ] Y {11,800 000) 6,210,782y  (158,110,782)
Transferidos hacia Nivel 3 V] 2,420,028 o] 0 2,420,028
Transferidos dasde Nivel 3 a Q {247 785} g {247 785)
Saidos al 31 de diciembre de 2016 12804044 494341734 O 31752485  538.898.263
Total de garancia o {pérdidas):

En el estado de resultados §70,056 g 0 0 9v70.056

En el estado de otros resultados integrales ¢ 71.950 408 0 (388,31 71,571,098
Compras 0 0 0 (460.747) {460,747)
Liguidaciones 0 ¢ 0 {646 983} (646 983)
Transfaridos hacia Nive! 3 0 0 0 0 g
Transferidos desde Nivel 3 ) g Q g iy
Saldos al 31 de diciembre de 2017 13.774.100 566,302 142 . 30.266445 510,331,687

(v) Analisis 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 resultado integrat

Aumento Disminucién
31 de diciembre de 2017
Variacidn de la perpetuidad
(movimiento 1 pp) 328,284,221 (53,217,390)

(27} Administracion de riesgos de instrumentos financieros
Un instrumento financiero es un contrato que origina un active 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 & los cuales esta expuesto el Grupo. Para administrar y monitorear
los distintos riesgos a los 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, los 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 ciaves del Grupo gue vela por establecer
controles internos apropiados para la presentacion de {a informacion financiera del Grupo.
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Adicionalmente, las entidades bancarias y de seguros del Grupo estan sujetas a las
regulaciones de la Superintendencia de Bancos y la Superintendencia de Seguros y
Reaseguros en Panama, Superintendencia de Bancos y Otras Entidades Financieras en
Nicaragua, Superintendencia General de Seguros de Costa Rica;, y Superintendencia del
Sistema Financiero de la Republica de El Salvador, en o concemiente 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 active financiero que es propiedad del Grupo
no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago gue deba hacer de
conformidad con fos términos y condiciones pactades al momento en que el Grupo
adquirid u origing el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracién de riesgc establecen los
términos y condiciones que debe cumplir cada préstamo otergado por las compafiias del
Grupo. Adicionalmente, las compafiias del Grupo cuentan con un Departamento de
Crédito que analiza cada solicitud de préstamo, realiza tas investigaciones pertinentes,
valida y certifica el cumplimiento de las Politicas de Crédito, y presenta y sustenta dicha
solicitud ante et Comité de Credito. El Comité de Crédito asignado por la Junta Directiva
vigita el cumplimiento de las Politicas de Crédito de cada préstamo aprobado.

El siguiente cuadro analiza los instrumentos financieros del Grupo que estan expuestos al
riesgo de crédito y su correspondiente evaluacion:

inversiones en instrumentos  Seguros y otras cuentas
Préstamos de deuda por cobras
2017 2016 2017 2016 2017 2018

Analisis de cartera individual:

Monto brute evaluade 25,645 b48 24 993,067 216834907 207,609,772 27195841 18851749
Provisién por deterioro {2.035.713) (1.747.283) g 0 Laotansh {80 983
Monto bruto, neto de provision ~ __ 23 600,935 23245784 6824907 207609772 27065690 185707368
Analisis de cartera colectiva:

Monto bruto evaluado 1,188,081 208 1,066,785,824 97,633,608 88,093 396 157,801,021 132,164,654
Provision por deterioro (2,026,843} {1,875.591) 0 0 {2,351.825) (1 663.022)
Monto bruto, neto de provision  1,196.054 7265 1.064,810,233 97 633,608 88,093 365 155449156 130,501,832

295,703,168  182,514.886 149,072.368

lel2864200 1.088056.017 314568515
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A continuacion se presenta la antigiledad de la cartera de préstamos:

2017 2016

Corriente 1,131,975,954  1,009,382,052
De 1 a 30dias 53,889,207 48,012,736
De 31 a 60 dias 17,355,015 15,923,750
De 61 a 90 dias 7542102 7.277.812
Mas de 80 dias 13,143,235 11,365,129

1,223,905,513 1.081,965479
Comisiones no devengadas (178,657) {186,588)
Provisién (4,062, 656) (3.722 874)

1219664200  1.088,056,017

La antigliedad de las cuentas por cobrar de sequros y otras se presenta a continuacion:

2017 2018

Saldo Deterioro Saldo Deterioro
Por vencer 54,724,743 6,315 58,143,643 89,454
Corriente 70,327 411 B1,150 48 491 183 329,872
De 1 a 30 dias 21,822282 576,555 16,481,410 270,318
De 31 a 60 dias 8,003,845 246 181 5,229 886 337,115
De 61 a 90 dias 4,024 814 528 935 1,942 884 316 973
Mas de 90 dias 25.093,767 1,042,840 22 527 367 400273

184,996,862 2481976 150816373 1,744,005

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

Morosidad sin deterioro de los préstamos, inversiones y depésitos con bancos.

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

Préstamos renegociados

Los préstamos renegociados son aquellos a los cuales se les ha hecho una
reestructuracion debido a algan deterioro en la condicion financiera del deudor, y donde e!
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 condicién del deudor posterior a la reestructuracién por
parte del Grupo.
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= Reservas por deterioro
El Grupo ha establecido reservas para deterioro, las cuales representan una estimacion
sobre las perdidas 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 grupe homogéneo de
activos con respecto a pérdidas incurridas, identificadas en préstamos sujetos a un
deterioro individuat.

» 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 Ia obligacién y
cuando se determina que la garantia no es suficiente para el pago completo de la facilidag
otorgada. Para los préstamos de montos menores, los castigos generalmente se basan
en ef tiempo vencido del crédito otorgado.

El Grupo mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes correspondientes
a hipotecas sobre las propiedades y otras garantias sobre este active. Las estimaciones
del valor razonable estan basadas en el valor del colateral segin sea el periodo de tiempo
del crédito y generalmente no son actualizadas excepto si el crédito se encuenira en
deterioro en forma individual. El colateral generaimente no esta supeditade 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 {as inversiones.

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

2017 2016
Hipotecaria 1,123,484,360 964,991 956
Prestamos personales con garantia parcial 46,271,325 40,540,096
Prendaria 420,628,429 368,522 840
Otras 152,877,564 111,152,974

1,743,261,678 1,485.207 866
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El Grupo monitorea la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacién geografica.
El analisis de la concentracion de los riesgos de crédito es el siguiente:

Inversicnes en instrumentos Cuentas por cobrar de
Préstamos de deuda S8OOS ¥ otros
2017 2018 2017 2015 2017 2016
Concentracidn por Sector

Corporativo 222 076,161 214,934,786 221.556,480 221 584 784 §7.723.889 83 135,565
Consumg 773,642 982 591,298,921 c A] 54,140,918 42.100,375
QOtros sectores 228,186,370 185.733.772 93012025 74 118 384 33,132,055 28579432

1223905513  1.091.965,479 314,568 515  295.703.148 184996 867  150.818.373

Concentracidon Geografica

Panama 435,069,985 364,220,041 153.479,283 165907 196 107.048 644 102,143,088
Nicaragua 628,807 407 586,147,176 67.519,843 56,543 664 20751832 16,741,351
El Salvador 111,726,941 98 069,243 22 757,649 28,547 990 15,984 246 13,252,817
Colombia 48,301,180 43,529,019 7.739.779 10,872,943 265 687 263,471
Costa Rica 0 o 34 223329 28,759,609 17,039,312 13,965,200
El Caribe 0 0 30,000 30,000 0 0
Guatemaia 1] a 9,206,418 0 11,412 957 )
Henduras 0 o 5,520,486 G 5955841 0
Estados Unidos V] ) 10,183,728 448 062 2,137,694 2,800,393
Restoc de América 0 0 3,907,880 5,593,704 917,834 285,972
Europa 0 Y] 4] a 2,472,215 1,279,981

1223805513 1091965479 314 568,515 205703188 154,986,862 160,816,373

Las concentraciones geograficas de préstamos estan basadas en la ubicacién del deudor y
las de inversiones y depésitos estan basados en la ubicacion det emisor,

(b} Riesgo de liquidez y financiamifento
El riesgo de liquidez es el riesgo 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 financiere o el financiamiento de activos a largo
plazo con pasivos a corto piazo.

Administracion del riesgo de liquidez

Las politicas de administracién de riesgo establecen limites de liquidez que determinan la
porcidn de fos activos del Grupo que debe ser mantenida en instrumentos de alta liquidez,
limites de composicién de financiamiento, limites de apalancamiento y limites de plazo.

El Grupo estad expuesto a reguerimientos diarios sobre sus fondos disponibles a causa de
retiros en depositos y de ahorros, vencimiento de depositos a plazo y obligaciones,
desembolsos de préstamos y garantias.

Las Juntas Directivas de ias subsidiarias fijan limites sobre la proporcién minima de
fondos que estan venciendo disponibles para cumplir con dichas requerimientos y sobre e
nivel minimo de facilidades bancarias y otras facilidades de préstamas que deben existir
para cubrir ios retiros en niveles inesperados de demanda.
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El siguiente cuadro detalla los pasivos y activos del Grupo agrupados por sus vencimientos
remanentes con respecto a la fecha de vencimiento contractual;

Valoren Monto nominal Detas Méas de 5
2017 libros bruto salidas Hasta 1 afo anos afigs
Paslvos financleros
Depdsitos de clientes 690,963 067 720,299 322 540858260 179422152 17.910
Emisiones de deuda y obligaciones 617.923.743 666,764,270 297512043 335179 454 34,072,763
Obligaciones subordinadas 15,000.000 18,780,141 1,259,554 17 520 587 0
Cuentas por pagar y otros pasivos 168536615 182,651,275 182618236 33037 4]
1492 423,425 1,988.495008 1022249005 532155240 34090573
Activos financieros
Efectivo y equivalentes de efectivo 245224 519 245 224 619 245224 619 o} a
Cuentas por cobrar de seguros y otras 1,404 728 586 2,243,044 679 508,255 883 554,655,538 1180063257
Inversiones en valores 466,236 495 565,135 995 247 821,707 168679650 148,624 629
2116189 700 3.053.405293  1.001.302,203 723.375.198 1,328.727.888
Valor en Monto nominal Detab Mas de 5
2016 libros bruto salidas Hasta 1 aitg anos anos
Pasivos financieros
Depoésitos de clientes 644 491 149 663,455 350 489 746,285 173,551 933 157,132
Emisiones de deuda y obligaciones 518,324 315 565,430,428 235215105 286,757,333 43 457 990
Obligaciones subordinadas 16,400,000 21,317 353 2.655 994 16.427 897 2,229 B65
Cuentas por pagar y ofros pasivos 135,857,069 147.614.986 147,514,985 ] Y]
116072533  1,397.818.1%7 875236387 476736063 | 45844787
Activos financiercs
Efectivo y equivalentes de efactivo 203,871,061 203,871 061 203,871,061 0 0
Cuentas por cobrar de seguros y otras 1.231,130,683 1,876,493 752 445,255 346 520954686 1009283720
Invergiones en valoras 431,250,627 515,510,063 190,426 193 164 542 B37 151,940,933
1,866,252, 371 2596274876 849562600 6R5497.523 1,161.224.683

f¢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
accionanios, y otras variables financieras, asi como la reaccion de los participantes de los
mercados a eventos politicos y econdmicos, ante las pérdidas latentes come a ganancias
potenciales. Ei objetivo de la administracion del riesgo de mercado, es el de administrar y
vigilar las exposiciones de riesgo, y que Jas mismas se mantengan dentro de los
parametros aceptables optimizando el retorno del riesgo.

Los riesgos de mercado estan enfocados a los riesgos de pérdida derivados de
movimientos adversos en los precios de los productos en los mercados financieros donde
s€ mantengan posiciones, con relacidn 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 administracién de este riesgo es supervisada por el Comité Directive que se retine
semanalmente. Se presentan informes regulares que detallan tasas, vencimients y
montos de depdsitos e instrumentos financieros dentro del portafolio de inversiones. De
realizarse aiguna inversién mayer a US3$1,000,000, esta se debe presentar al Comité de
Inversiones del Grupo, quienes se reunen tirimestralmente, para su aprobacion.
Sustancialmente todos los activos y pasivos estan derominados en dolares de los
Estados Unidos de América o en balboas.

A continuacion se presentan detalladamente la composicién y andlisis de cada uno de ios
tipos de riesgos de mercado:

»

Riesgo de tasa de cambio: es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero
fluctlie 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 econdmicos. 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 tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonabie: El riesgo de
tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés de valor razonable
son ios riesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento
financiero fluctGen debido a cambios en Ias tasas de interés del mercado.

Ei Grupo asume una exposicibn a los efectos de fluctuaciones en los niveles
prevalecientes de tasas de interés del mercado tanto en su riesgo de valor
razonable coma 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 descaice en los resultados del Grupo y toma las medidas
apropiadas para minimizar repercusiones negativas en Jos resultados financieros del
Grupo.
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A continuacion se detalla ja exposicion del Grupo a los riesgos de interés, asi:

201 7 .
Masde 5
Hasta 1 anoc 1-5aios afios Provigién Total
Activos
Depositos que generan intereses 120,745 826 1,950,183 Q 0 122 696,008
Activos financiercs mantenidos para negociar 1,362,746 o 13774100 o} 15,136,846
Bonos y otras inversiones disponibles para la
venta que generan intereses 83,605,128 46,412 254 11611682 o] 141,629 064
Bonos manteniges hasta su vencimiento 8275631 29117111 25214308 0 51,607,052
Depositas a plazo 34,784,791 71,410,762 0 o] 106,195,552
Préstamas por cobrar 1,484 272 07 30076166 20,004.98¢ (3,749.031) 1219664 200
Total de jos actives 1410046200 179966476 70665078 {3749.031) 16560728 724
Pasivos
Depdsitos de clientes gue generan intereses 495,102,707 161,102,485 13,568 o 656,218,760
Emisiones de deuda y obiigacicnes 471,844 555 125,218,717 20,860,371 o] 617,923,743
Obligaciones subordinadas 15,000,000 9 0 0 15.000.000
Total de pasivos 981,547,382 286321202 20873935 0 1289142593
Total margen de sensibilidad de intereses -428.008.838 (106,304,726) 48791140 (3749.031} 367,786,221
2016
"'Mésdes T
Hasta 1 afio 1-5 afos aftos Provision Total
Activos
Depdsitos gue generan intereses 83,402,746 135,654 0 0 83,538,440
Activos financieros mantenidos para negociar 0 0 12,804 044 0 12 804,044
Bonos y otras inversiones disponibles para la
venta gue generan intereses 49,609,120 36,840,424 28477033 0 114 526 577
Banros mantenidos hasta su vencimignto 5,632,304 31672568 25153965 0 85,458 837
Depdsitos a plazo 53,606,922 49,307,787 C ¢ 102,913,709
Préastamos por cobrar 1,080 376,744 13400970 28,00%.177 {3,722.874) 1088056017
Total de los activos 1,245 626,836 131,357,443 94 038,219 {3.722B74) 1467297624
Pasivos
Depdsitos de clientes que generan intereses 455 647,863 154,603,774 135,000 0 610,386,637
Emisicnes de deuda y obligaciones 383,849,842 111527888 23946575 0 518,324,315
Obligaciones subordinadas 16,400.000 0 0 0 16,400,000
Total de pasivos 7 7 268,131672 24089575 0 1.146,110952
Total margen de sensibilidad de intereses -S88,72913 (134.774.229) & (2722874 321188672

(d) Riesgo operacional

E! riesgo operacional es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas,
relacionadas con los procesos del Grupo, de personal, tecnologia e infraestructuras, y de
factores externos que no estén relacionados a riesgos de crédito, mercado y liquidez,
tales como los que provienen de requerimientos legales y regulatorios y del
camportamiento de los estandares corporativos generalmente aceptados.

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

La principa! responsabilidad para el desarrofio e implementacion de {os controles sobre e
riesgo operacional, estan asignadas a la 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 implementa controles adecuados
que mitigan aquellos riesgos operativos de importancia. Se desarrollan y se mantienen
las politicas y procedimientas que formalizan estos controles. Todas las politicas antes
de ser implementadas son aprobadas por la gerencia general de cada subsidiana.
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Durante el periodo, la gerencia general junto a su equipo gerencial realiza evaluaciones
continuas sobre la efectividad en el disefio y operacidon de los controles claves. Las
debilidades en e) disefio o funcionamiento de los procesos son atacados de inmediato
para prevenir errores futuros.

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

. 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 los requerimientos regulatorios y legales.

Documentacidn de controles y procesos.

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

Desarrollo del ptan de contingencia.

Desarrollo de entrenamiento al personal del Grupo.

Aplicacién de normas de ética en el negocio.

Desarrolto de actividades para mitigar el riesgo, incluyendo polit:cas de seguridad.

» ® 9 @

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

(e) Administracién de capital
La politica de la administracion es de mantener una estructura de capital sélida, la cual
pueda sostener el future crecimiento del negocio. Ef Grupo reconoce la necesidad de
mantener un balance entre los retornos a los accionistas y la adecuacion de capital
requerida por los entes reguladores. El capital en acciones comunes emitidas al 31
diciembre de 2017 es de US$57,268,460 (2016: US$55,305,080).

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

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

(b)

(c)

(d)

Perdidas por deterioro sobre primas y otras cuentas por cobrar

Et 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
reduccion que puede ser medida en los flujos de efectivo futuros estimados de un
portafolio de cuentas por cobrar antes que la reduccion pueda ser identificada con una
cuenta individuat en ese portafolio. Esta evidencia incluye informacion observable que
indigue que ha habido un cambio adverso en la condicidn de pago de los clientes en un
grupo, o condiciones econdmicas nacionales o locales que tos correlacionen con
incumplimientos en activos en el grupo. La Administracion usa estimados basados en la
experiencia de pérdida histdrica por activos con caracteristicas de riesgo de crédito y
evidencia objetiva de deterioro similar a aquellos en el portafslio cuando programa sus
flujos futuros de efectivo. 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 ios estimados de pérdida y |a experiencia actual de pérdida.

Perdidas por deterioro sobre préstamos y anticipos

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

El Grupo utiliza su mejor juicic para determinar si hay informacion observable que pueda
indicar un deterioro medible en un grupo de préstamos utilizando estimados basados en
experiencia historica de perdidas de préstamos con caracteristicas similares al momento
de predecir ios flujos futuros recuperabies de estas operaciones.

Deterioro en inversiones en valores

El Grupo determina que las inversiones en valores tienen deterioro cuando ha habido
una disminucién 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 dei emisor, desempefio de la industria y el sector, cambios en la tecnolegia y
en flujos de efectivo operativos y financieros.

impuestos sobre la renta

El Grupo esta sujeto a impuestos sobre la renta en varias jurisdicciones. Estimados
significativos se requieren al determinar la provisidn para impuestos sobre {a renta.
Existen muchas transacciones y calculos para los cuales la determinacion def impuesto
final es incierta durante el curso ordinario de negocios.
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{e) Reclamos y beneficios de Ios tenedores de pdlizas
Seguros General
Los estimados del Grupo para el establecimiento de las provisiones correspondientes y
los valores asociados recuperables de los reaseguradofes, son continuamente
revisados y actualizados, y los ajustes que resultan de estas revisiones son reflejados
en los resultados.

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

(i) Contratos de seguros general - responsabiiidades generales
Caracteristicas del producto
El Grupo emite seguro de responsabilidades generales sobre base loca!. 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 large plazo. La velocidad
del reporte de los reclamos y la liquidacién de los reclamos es una funcion de la
cobertura especifica provista, {a jurisdiccién y las cldusulas especificas de la pdliza
tal como retenciones autoaseguradas. Estos numerosos componentes sustentan
la linea de productos de responsabilidades generales. Algunos de estos tienen un
patrén de pago relativamente moderado (donde muchos de los reclamos por un
ano de ocurrencia especifico son cerrados dentro de 3 6 5 afios), mientras que
ofros pueden tener pericdos extremos tanto en su reporte y el pago de los
reclamos

(i) Contratos de seguros general - propiedades
Caracteristicas del producto
E! seguro de propiedades indemniza, sujeto a cuaiquier timite 0 exceso, al tenedor
de |2 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 ios tenedores
de pdliza menos las cantidades pagadas para cubrir ios reclamos y los gastos
incurridos por el Grupo. Existe también cierte margen limitado del Grupo a ganar
ingreso por inversion en el lapsc entre ia recepcidon de la prima y e pago de los
reclamos.

El evento gue origina un reclamo por dafos a un edificio o el contenido,
generalmente ocurre de forma imprevista (al igual que en incendic 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 piazo.
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(f)

(g)

(i} Contratos de seguros de personas
Caracteristicas del producto
La provisién sobre pélizas de vida individual a largo plazo se utiliza para hacerle
frente al pago de las indemnizaciones en el momento de un fallecimiento o una
incapacidad de un asegurado.

Las provisiones para los contratos de seguros sobre polizas de vida se calculan
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
hipotesis con respecto a la mortalidad, morbilidad y tasas de interés.

En aquellas polizas 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 menas el valor presente de
las primas no pagadas por los tenedores. Ademas, se consideran la prima neta
nivelada, la prima de la metodologia actuarial y la prima garantizada suficiente a la
edad de vencimiento de 95 afos.

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

Estralegia de reaseguro

El Grupo reasegura una porcidn del riesgo que suscribe con el fin de controlar su
exposicion a pérdidas y para proteger sus recursos de capital. El Grupo contrata una
combinacién de tratados proporcionales y no proporcionales para reducir [a 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 facuitativo en
algunas circunstancias especificas. Todas las contrataciones de reaseguro facultativo
estan sujetas a pre aprobacion y el fotal gastado en reaseguro facuitativo es
monitoreado mensualmente.

Estrategia de suscripcion

La estrategia de suscripcidn de! Grupo busca diversidad para asegurar una cartera
balanceada y se basa en una cartera compuesta por un gran numero de riesgos
similares sobre un numero de afios y, como tal, se considera que esto reduce la
variabilidad de los resultados.
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(k)

Esta estrategia se ejecuta a través de autorizaciones de suscripcion detalladas que
indican los limites que se pueden emitir por tamano de linea, clase de negocio, territorio
e industria a fin de obligar la seleccion 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 renovacién de cambiar los términos y condiciones del contrato al
momento de |a renovacidn.

Exposicion relacionada con eventos catastroficos

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

¢ Medicion de las acumulaciones geograficas
o Reaseguro de exceso de pérdidas que ha sido comprado para proteger los riesgas
retenidos de |a cartera.

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

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

Riesgo de liquidez

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

Riesgo de reaseguro

Ei Grupo cede las primas en reaseguro para limitar su exposicién a las pérdidas por
suscripcion de acuerdo a varios contratos que cubren riesgos individuales, riesgos de
grupos o biogues de negocios definidos, sobre una base proporcional y excesos de
peérdida operativa y catastrdficas para la cartera de ramos generales y colectivos de
vida, salud y accidentes personales. En cuanto al ramo de vida, el reaseguro esta
centratado con base en término anual renovable y sobre bases de exceso de pérdida.

Los acuerdos de reaseguro distribuyen el riesgo y minimizan los efectos de las
pérdidas. La cantidad de cada riesgo retenido depende de l1a evaluacion del Grupo dei
riesgo especifico vy estd sujete, en algunas circunstancias, a Jos limites maximos
basados en las caracteristicas de las coberturas. De acuerdo a los términos de los
contratos de reaseguro, el reasegurador se compromete a reembolsar ia 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 seguro cedido si algun
reasegurador falla en el cumplimiento de la obligacion que asume.
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Para el negocio a largo plazo, el nivel de reaseguro requerido es evaluado con el uso de
modelos de |a exposicion de la aseguradora a los riesgos de vida. Las proyecciones
financieras producidas de estos modelos son basadas en un nimero de escenarios
posibles proveyendo un analisis detallado de exposiciones potenciales.

El Comité de Reaseguros es el responsable de organizar, aprobar y mantener el
registro de los reaseguradores y cofredores de reaseguros de las aseguradcras que
operan bajo el Grupo y establecer los requisitos de caracter generai necesarios para su
registro en el Listado de Reaseguradores aprobados.

El propésito es el de procurar gue soélo aqueilos reaseguradores o corredores de
reaseguros que gocen de condiciones minimas de solvencias, experiencias vy
profesionalismo actlen como reaseguradoras del grupo en la cesidon de reaseguros.

E! registro se realizard con vigencia indefinida; sin embargo, ia falta de publicacién y
restriccion a fa informacion financiera del reasegurador, corredor de reaseguos o
asegurador que actlia como reasegurador; asi como cualquier evento gue provoque
inestabilidad en los resultades y posicion financiera o reputacional. Sera causal
suficiente para |a suspension de forma temporal 0 permapente a la ejecucien de
negocios con dicho y/o su reemplazo en cualquier negocio donde participe.

Riesgo de actividades fiduciarias

Las actividades fiduciarias comprenden ia prestacidn de servicios de manejo y
administracidén 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 consoiidados. £l riesgo maximo al que estaria expuesta la
aseguradora se concentra en reclamos por administracién negligente o bajos
rendimientos. La administracién mantiene un control adecuado para reducir este riesgo.

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.
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El siguiente cuadro describe los tipos de entidades estructuradas en fas cuales el Grupo
mantiene una participacion o actia como patrocinador de las mismas. El Grupo se
considera patrocinador de una entidad estructurada cuando facifita el estabiecimiento de

esta.
Participacion
mantenida por el
Grupo sobre el total
Tipo Naturaleza y propdsito Fideicomiso de ia emision

Fideicomisos de Generar: Octavo Fideicomiso de Bonos 16.7%
titularizacion de Fondos para las de Préstames Hipotecarios
préstamos actividades de

préstamos del Noveno Fideicomiso de Bonos 22 6%

Grupo. de Prestamos Hipotecarios

Margen de

ganancia a través Décimo Fideicomiso de Bonos 23.1%

ge la venta de de Préstamos Hipotecarios

activos a fos

Inversionistas. Onceavo Fideicomiso de Bonos 29.0%

Honorarios por de Préstamos Hipotecarios

administracion y

manejo de cartera  Doceavo Fideicomiso de Bonos 20.2%

de préstamos. de Prestamos Hipotecarios

Estos fideicomisos estan Treceavo Fideicomiso de Bonos 16 8%

financiados a través de la
venta de i0s instrumentos
de deuda.

de Préstamos Hipotecarios

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

{a)

(b)

Operaciones y Practicas Contables de Seguro

Las operaciones de seguros y reaseguros en Panama estdn reguladas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama de acuerdo a la legistacion
estabiecida por la Ley de Seguros No.12 de 3 de abril de 2012 y la Ley de Reasegures
No.63 de 18 de septiembre de 1996

Ley de intereses Preferenciales sobre Préstamas Hipotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las 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 ios primeros quince
(15) afios de vida del préstamo a partir de julio de 2010 segun la ley 8 del 15 de marzo
de 2010 y Decreto Ejecutive No. 539 de 30 de noviembre de 2011, se aumenta el
beneficio de un crédito fiscal por los primeros (15) afios por la suma equivalente a Ia
diferencia entre Jos ingresos que la entidad financiera hubiese recibido en caso de haber
cobrado |a 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 relacion a
cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales.
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{c)

(@

(e}

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

Ai 31 de diciembre de 2017, |a subsidiaria La Hipotecaria {Holding) Inc. registroé neto de
provision la suma de US$8,481,491 (2016 US$6,894,527}, como ingresos de intereses
preferenciales sobre la cartera de préstamos hipotecarios residenciales.

Al 31 de diciembre de 2017, el crédito fiscal por realizar se incluye en las cuentas por
cobrar cdel estado consolidado de situacion financiera y el mismo asciende a
US$8,479,096 (2016: US$7,247,049). Ver Nota 7.

Al 31 de diciembre de 2017, la subsidiaria realizé ventas por US$7,342,053 (2016:
US$6,560,778), generando una ganancia de US$218,372 (2016: US$92,045).

Ley Bancaria

Las operaciones bancarias de Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de Panama de acuerdo a la legisiacion establecida por el Decreto Ley No. 9 de
26 de febrero de 1998, modificado por el Decreto Ley 2 del 22 de febrere de 2008.

Ley de Fideicomiso
Las operaciones de fideicomiso en Panama estan reguladas principalmente por la
Superintendencia de Bancos de acuerdo a la legislacion 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 Comisién Nacional de Valores) de
acuerdo a la legislacion establecida en el Decretc 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 enfre los entes de fiscalizacion financiera y crea la
Superintendencia det Mercado de Valores reformando el Decreto Ley No. 1 de 1999y la
Ley 10 de 1993 y se dictan ofra disposiciones.

A fin de dar cumplimiento al articulo 121 del Decreto 67 del 1° de septiembre de 2011,
se publica en Gaceta Oficial No. 26979 -A del 23 de febrerc de 2012, el Texto Unico
ordenado por la Asamblea Nacional, que comprende el Decreto Ley 1 de 1999 y sus
leyes reformatorias, y el Titulo Il de la Ley 67 de 2011 Sobre el mercade de valores en
la Republica de Panama y la Superintendencia del Mercado de Valores.
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Reserva de Insuficiencia de Primas

Mediante el Acuerdo No.4 del 6 de septiembre de 2018, la Superintendencia de
Seguros y Reaseguros de Panama dispone valuar y constituir una Reserva de
Insuficiencia de Primas (RIP) que complemente a la Reserva de Riesgo en Curso en la
medida en que esta (itima no sea suficiente para refiejar la valoracion de todos los
riesgos y gastos a cubrir por la Compadia, correspondiente at periodo de cobertura no
transcurrido a la fecha de calculo.

Dicha reserva se calcula por producto y separadamente para los Seguros Directos y
Reaseguros Aceptados. Se utilizaron los ultimos 24 meses de experiencia y se calculd
la diferencia entre ingresos y gastos correspondientes a los Resultados Técnicos por
producto, neto de reaseguro cedido o retrocedido y separado en seguros directo y
reasegurc aceptado.

E!l caiculo y la presentacion de [a Reserva de Insuficiencia de Prima fue realizada vy
certificada por actuarios externos, independientes e idoneos, gue no tienen interés
directo ni indirecto en la Comparia y sus resultades arrojaron que no se requiere
complementar la Reserva de Riesgos en Curso para cumplir en debida forma con las
obligaciones derivadas de los contratos de seguros.

Precio 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 IX al Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, denominado
Normas de Adecuacion a los Tratados o Convenios para Evitar la Doble Tributacién
Internacional, estableciendo el régimen de precios de transferencia aplicable a los
contribuyentes que realicen operaciones con partes relacionadas residentes en el
extranjero. Estos contribuyentes deben determinar sus ingresos, costos y deducciones
para fines fiscales en sus declaraciones de rentas, con base en e precio o monto que
habrian acordado partes independientes bajo circunstancias similares en condicicnes
de libre competencia, utilizande los métodos establecidos en ta referida Ley 33.

Esta ley establece la obligacion de presentar una declaracién informativa de
operaciones con partes refacionadas (Informe 930 implementado por la DG} dentro de
fos seis meses siguientes al cierre del ejercicio fiscal correspondiente, asi como de
contar, al momento de la presentacion del informe, con un estudio de precios de
transferencia que soporte lo deciarade mediante el Informe 930. Este estudio debera
ser entregado a requerimiento de la DGI, dentro de un plazo de 45 dias contados a
partir de la notificacion del requerimiento.

La no presentacion de la declaracion informativa dard lugar a 'a aplicacion de una multa

equivatente al uno por ciento (1%) del valor total de las operaciones llevadas a caba con
partes relacionadas.
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Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de Nicaragua se detalian a
continuacion:

(a)

(b}

Ley de Seguros, Reasequros y Fianzas
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 régimen de ley No. 561, Ley General de
Bancos, Instituciones Financieras No Bancarias y Grupos Financieros. E! organismo
regulador de ios Bancos es {a Superintendencia de Bancos y de Ofras Instituciones
Financieras.

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

(a)

{b)

(c)

(dj

Cddigo 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 Codigo de
Comercio, de acuerdo al Decreto Ley N° 671 de 08 de mayo de 1970.

Ley de Sociedades de Seguros

La canstitucion y funcionamiento de las sociedades de seguro y fa participacion de los
intermediarios de seguros en E| Salvador esta regulada por ia 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, de! 14 de diciembre de 2005,
publicado en el D.Q. N° 8, Tomo 370, del 12 de enero de 20086.

Reglamento de fa 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 de! 20 de abril de 1999
y ha side reformado seguiin el Decreto No. 25, del 19 de marzo de 2001, publicado en e
D.O. No. 89, Tomo 351, del 5 de abril de 2001.

Ley de Supervisién y Regulacion del Sistema Financiero

Segun el articulo 2 de la Ley de Sociedades de Seguro, el ente encargado de la
Vigillancia y Fiscalizacién de las Sociedades de Seguro en El Salvador es la
Superintendencia del Sistema Financiero, ente regulado por la Ley de Supervision vy
Regulacion del Sistema Financiero, de acuerdo al Decreto Legisiativo N° 592 del 14 de
febrero de 2011.
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(e)

()

(9)

L ey de Proteccion al Consumidor

La proteccién 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, esia regulada en El Salvador por la Ley de Proteccién al Consumidor, segin
Decreto Legistativo N° 776 del 31 de agosto de 2005 y reformado por el Decreto N°
1017 del 30 de marzo del 2008, Publicado en el D.O. N° 88, Tomo 371 del 16 de mayo
del 2008.

Reglamento de la Ley de Proteccién al Consumidor

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

Precio de transferencia

Decreto No. 233 del 29 de diciembre de 2009, de las reformas al Codigo Tributario,
Conforme al Articulo 124-A, establece que tos contribuyentes que celebren operaciones
con partes relacionados constituidos o ubicados en paises, estados a territorios con
regimenes fiscales preferentes, de baja o nula tributacion o paraisos fiscates durante un
gjercicio fiscal, y tales operaciones ya sea en forma individua! o conjunta sean iguales o
superiores a (US$571,429.00), deberadn presentar un Informe de las operaciones gue
gjecute, a través de los formularios que proporcione la Administracién Tributaria con los
requisitos y especificaciones técnicas que ésta disponga para tal efecto. Dentro de los
tres primeros meses siguientes de finalizado el ejercicio fiscal correspondients.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en fa 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 2041.

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

(8)

L eyes para Empresas Comerciales

Las operaciones de !as empresas comerciales en Colombia estan reguladas par la
Superintendencia de Sociedades de acuerdo a |2 legisiacion establecida en el Decreto
Ley No.222 de 20 de diciembre de 1995,
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(b)

(c)

(d)

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 de rigueza
al 1 de enero del afic 2011, cuyo valor sea igual o superior a mil millones de pesos e
inferior a tres mit millonres de pesos. La tarifa del impuesto va de 1% a 1.4% y se
adiciona una sobretasa del 25% del resultado de! impuesto at 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 at sistema tributaric colombiano,
principalmente las siguientes:

s La tarifa de! 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 depuracion que se realiza a fa base para
determinar este impuesto contiene algunas diferencias con respecto a la que se
efectlia para propdsitos del impuesto de renta, calculado por |a renta ordinaria.

« 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 exoneracion sera extensiva para los aportes al
régimen contributivo de salud a partir del primero de enero de 2014

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

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

» Se introducen nuevas reglas sobre el régimen de precios de transferencia. Entre
otras, se amplia su dmbito de aplicacién a las operaciones con vinculados
econdmicos ubicados en zonas francas y se reguian algunas operaciones de los
contribuyentes con entidades extranjeras vinculadas a un establecimiento
permanente en Colombia ¢ en el exterior.

Convergencia a Normas Internacionales de Informacion Financiera

De acuerdo con fa Ley 1314 de 2009, los Decretos Reglamentarios 2706, 2784
maodificados por los Decretos 3019 y 3024 y la expedicion del Decreto 3022, las
companiias estan obligadas a iniciar el proceso de convergencia de las Normas de
Contabilidad de Informacion Financiera aplicadas en Colombia a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.
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Para este proposito, el Consejo Técnicos de Contaduria Publica de Colombia, a través
del direccionamiento estratégico clasificd las companias por grupos, de acuerdo al
analisis de la administracion con corte al 31 de diciembre del 2013, las subsidiarias de
ta Compafiia en Colombia pertenecen al Grupo 2, catalogado como PYMES, cuyo
periodo de transicion comienza el 1 de enero del 2015 y la emision de los estados
financieros bajo ias Normas Internacionales de Informacian Financiera en el 2016.

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

{a) Ley de Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en las Isias de Turks & Caicos estan reguiadas por la
Superintendencia de Seguros de acuerdo a la legislacién establecida por la Ley de
Seguros del 31 de octubre de 1997

Las principales ieyes y regulaciones aplicables en las Islas Virgenes Britanicas se detalian a
continuacién:

fa) Ley de Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en las islas Virgenes Briténicas estan reguladas por la
BVI Financial Services Commission de acuerdo a ia legislacion establecida por la Ley
de Seguros de 1984, Capituio 243

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

(a) Ley de Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en Bermuda estan regutadas por Bermuda Monetary
Authority (BMA). La reaseguradora establecida por el Grupo esta registrada como
Aseguradora Clase 32, reguiada por ta Seccidn 4 del Insurance Act 1978,

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

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

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

(a} Cadigo de Comercio:
Las actividades de los bancos, aseguradoras, reaseguradoras y demas actividades
analogas, se rigen en cuanto a su forma, organizacion y funcionamiento por lo
dispuesto en el Decreto No. 2-70 del Congrese de la Republica de Guatemala, en lo
gque no coniravenga sus leyes y disposiciones especiales.
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(30}

{b) Operaciones y Précticas Contables de Seguro:
Las operaciones de seguros y reaseguros en Guatemala estan reguladas el Decreto
Ndmero 25-2010 del Congreso de la Replblica de Guatemala, que corresponde a la
Ley de la Actividad Aseguradora.

(¢) Ley de Supervision Financiera;
Decreto No. 18-2002 del Congreso de la Republica de Guatemala., establece el
conjunto de leyes que rigen a la Superintendencia de Bancos por medio del cual se
ejerce la vigilancia e inspeccion de bancos, sociedades financieras, instituciones de
créditos, entidades de seguros, entre otras actividades.

Hecho relevante
Contrato_de Compraventa de Activos y_Asuncién de Pasivos _entre ASSICURAZIONI
GENERALI S p.A. y ASSA COMPANIA DE SEGURQOS, S. A ("Contrato APA").

El dia 7 de agosto de 2017, ASSICURAZIONI GENERALI S p.A (‘el vendedor’) acordd
transferir totalmente sus activos, pasivos y operacion comercial de ASSICURAZIONI
GENERALI S.p.A sucursal Panama en favor de ASSA COMPARNIA DE SEGUROS, S. A. (la
adquiriente”}, sujeta a las aprcbaciones regulatorias de la Republica de Panama y la
Republica de ltalia, ademas del cumplimiento de una serie de condiciones precedentes
establecidas en el Contrato APA,.

L.a transaccion comercial junte al Contrato APA, fueron debidamente aprobadas por los entes
reguladores de la Republica de Panamd, primero por la Autoridad de Proteccion al
Consumidor y Defensa de la Competencia (ACODECO} el dia 27 de noviembre de 2017 ¥
luego la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama (SSRP} el dia 20 de febrero
de 2018; y por la Republica de ltalia, el Istituto Per la Vigilanza Sulle Assicurazioni (IVASS) el
dia 13 de marzo de 2018.

Actuaimente, tante ASSICURAZIONI GENERALI S.p.A. como ASSA COMPANIA DE
SEGUROS, S. A, estan cumpiiendo con una serie de condiciones precedentes antes de la
ejecucion final de cierre de la transaccion, establecidas en el mencionado Contrato APA. las
cuales se encuentran en su proceso final.
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ANEXO 1

ACTWVO

Efectivo

Depositos a la Vista

Depésitos a Plazo {menores de 3 meses)
Efectivo -Efectivo-Equivalentes de efectivo

Inversiones:
Depdsitos a Plazo (mayores a 3 meses)
Acciones, al costo,disponiles para la venta
Fondos de inversién disponibles para la venta
Acciones en subsidiarias
Inversiones con cambios en resultados
Bonos-Mantenidas hasta su vencimiento
Bonos disponibles para la venta
Prestamos, netos

Cuentas por cohrar:
Compafiias del grupo
Asegurados, neto
Coaseguros
Reaseguradores
Prestamos sobre polizas de vida individual
Qtras

Intereses acumulados por cobrar
Valores comprados bajo acuerdos de reventa
Propiedades neto de Iny-
Gastos pagados por adelantado, Imp.re
inmuebies, mobiliario y equipo, neto
Depoésitos de reaseguros de exceso de pérdida
Participacion de los reaseguradores en

las provisiones scbre contratos de sequros
Dasarrollo de viviendas
Gastos diferidos y otros activos-act.dif
Impuesto sobre renta diferido
Plusvalia, neta
Total de los activos

GRUFO ASSA, 5. A. y Subsidiarias

Consolidacién del Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2017

Desarrolio ASSA La Hipotecarla

Consclldado  Eliminaciones Sub-total Grupo ASSA Inmobigral El Dorade  Tenedora Grupo BDF Holding
15,811,134 0 15,811,134 0 0 11,355 99,718 15,362,261 337,800
211,887,839 {532,295) 212,420,134 7.696,853 135,866 0 63206305 112,197,809 28,093,301
25,323,550 0 25,323,550 0 Q 0 25,323,550 Q 0
253,022,523 {532,295) 253,654,818 7,696,853 135,866 11,355 88,713,573 127,560,070 29,431,101
106,195,653 (6,250,000) 112,445,553 0 O 1,290,000 111,155,563 0 4]
£65,409,224 (500,000) 665,909,224 572,483,545 o} ¢ 93074979 350,700 Q
50,834,986 4] 50,834,986 2,710,657 o] C 48,112,832 4] 11,497
o] (120,397,063) 120,397,063 117,316,038 3.081,025 0 0 Q 0
15,136,846 0 15,136,846 0 Q 0 0 0 15,136,846
51,807,052 {3,150,000) 54,767,052 0 A 0 33,705,886 20,609,034 442 132
141,629,064 {2.007,972) 143,637,036 0 a] 0 82,191,440 17,483,512 43,952,084
1,219,664,200 [¢] 1,219,664,200 QO 0O 0 O 624,879,719 594,784,481
2,250,476.925 {132,305,035) 2,382,781,980 692,510,240 3,081,025 1,290,000 368,240,690 663,332,965 654,327,040
0 {1,898,984) 1,898,984 1,533,779 0 0 0 0 365,205
151,232,655 {668,289) 151,900,944 0 [ 0 151,900,844 0 0
Q 0 0 0 0 Q 8] 4] 4]
5,938,474 0 5,938,474 0 4] 0 5,938,474 0 0
542,919 0 542,919 0 0 0 542,919 0 0
24,800,838 {307,078} 25,107,916 o] 0 176 10,936,234 3,707,904 10,463,603
182,514,886 (2,874,351} 185,389,237 1,533,779 Y] 175 169,318 571 3,707,804 10,828,808
10,153,401 0 10,153,401 0 0 0 0 8,404,837 1,748,564
0 0 0 0 0 o] 0 0 o
299,978 o 299,978 o] 0 4,400 81,964 153,614 0
18,721 a 18,721 0 1,087 17,634 0 0 0
44,940,816 0 44,940.616 0 o] 0 23,944 552 18,765 400 2,230,664
702,831 0 702,831 0 Q 0 702,831 0 a
0 0 0 ¢ 4 0 0 ¢ 0
187,463,170 0 187,463,170 0 0 0 187 483,170 6] 4]
767,454 0 767,454 0 0 G 0 767,454 0
20,759,863 0 20,758,869 147,094 0 4,469 9,546,537 8,304,055 2,757,714
3,919,081 0 3,919,081 4] 0 0 2,838,293 92,897 087,851
11,077,551 11,028,996 50,555 [¢] Y] 0 50,555 0 0
2,976,117,006 {124,684,685) 3,100,801,681 701,887,966 3,217,978 1,388,033 860,905,736 831,089,196 702,311,782




PASIVO Y PATRIMONIO

Depdsitos z ta vista

Depositos de ahorros

Depositos a plazo

Depésitos del Banco Central de Nicaragua

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

Pasivos financieros:
Compabias del grupo
Financiamientos recibidos
Bonos
Obligaciones subordinadas
Valores comerciales negociables
Notas comerciales negociables
Certificados de inversidn
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 accionss en tesoreria
Pago basado en acciones

Acciones preferidas

Superavit por revaluacion

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

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

Reservas regulatoria para préstamos
Reserva legal de seguros

Utilidades no distribuidas disponibles

Total del patrimonic

Total de los pasivos y patrimonio

Desarrollo La Hipotecaria

Consolidade  Eliminaciones Sub-total Grupo ASSA Inmobigral El Doradc ASSA Tenedors Grupo BDF Holding
34,744,307 (351,828} 35,006,135 0 Q 0 "0 35,096,135 0
261,845,058 (180,467} 262,025,525 0 0 o 0 261,102,249 923,276
394,373,702 {6,250,000) 400,623,702 0 0 0 G 193,068,209 207,555,493
0 0 0 0 Q 0 0 0 Q
114,814,008 0 114,814,008 0 4] 0 114,814,008 0 0
168,367,234 o 168,367,234 0 ¢ 0 168,367,234 0 0
132,809,809 o] 132,809,809 0 [+ 0 132,809,809 0 0
0 (365,890) 365,890 o] 0 0 365,205 0 685
379,492,860 0 379,492 860 0 0 0 2,660,682 180,684 634 187,147,534
31,750,180 (5,157,872) 36,908,152 Q o 0 0 22,597,923 14,310,229
15,000,000 0 15,000,000 ¢l ¢ 0 0 15,000,000 0
82,931,225 0 82,931,225 0 0 0 0 0 82,00 225
96,309,431 0 96,309,431 0 ) o] o 0 96,309,431
13,660,000 0 13,600,000 0 4] 0 a 0 13,600,000
13,840,047 0 13,840,047 0 O 0 0 0 13,840,047
632,923,743 {5,523,862) 638,447,605 0 o 0 3,025,897 227,282 557 48,139,151
69,230,906 0 69,230,906 0 0 0 69,230,906 0 o
10,830,558 {123,695) 11,054,251 0 0 0 0 7.521,808 3,532,443
3,301,888 0 3,301,886 0 0 0 482,987 2,818,899 ¢l
99,305,709 {851,672) 100,157,381 387,646 0 8385 76,261,195 14,503,421 8,996,734
1,922,646,918 (13,281,524) 1,835,528,442 387,646 0 8,385 564,992036 741,393,278 620,147,097
56,046,388 (124,573,082} 180,619,470 56,046,388 75,000 978,863 57,929,892 47,682,307 17,907,020
{3,081,025) (3.081,025) 0 0 0 0 0 0 0
4,303,097 4,303,097 0 0 Q 0 0 o 0
1,144,278 (2,474,767) 3,619,045 1,144,278 0 0 2,291,853 0 182,914
0 {24,752,709) 24,752,709 0 c 0 o 0 24,752,709
0 0 0 0 c 0 0 0 0
583,886,207 {1,703,673) 585,589,880 544,327,238 0 0 39,207,195 316,601 1,738,848
82,298,870 81,911,851 387,019 Q 0 0 387.019 o 0
(30,508,127} 7,049,035 (37.557,162) 0 0 0 (5549633 (24,097,178) (7.910,351)
15,450,433 1,068,991 14,381,442 0 0 0 0 12,581,442 1,800,000
17,508,301 0 17,508,301 o 0 0 o 9,943,777 7.564,524
84,284,227 {678,146) 84,962,373 o] 0 0 84962373 0 0
242,137,435 (48,472,733) 290,610,172 98,882,418 3,142,978 400,785 116,686,001 43,268,969 27,128,023
1,053,470,088 {111,403,161)  1,164,873,249 701,500,320 3,217,978 1,379,648 295,914,700 89,605,918 73,164,685
2,976,117,006 (124,684,685) 3,100,801,891 701,887,966 3,217,978 1,388,033 860,906,736 831,089,196 702,311,782




ANEXOQ 2

Ingresos:

Primas smitidas, netas de cancelaciones
Primas emitidas cedidas a reasegquradores
Primas netas emitidas

Carmbio en fa provision bruta para primas no devengadas

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

Més: aumento sobre pdlizas de vida individual largo plazo

Primas netas ganadas

Menos gastos de adquisicién y siniestros:, seguros
Reclamos y beneficios incurridos

Participacion de los reaseguradores en ios reglamos ¥ bane.

Beneficios por reembalsos y rescates

Reclamos y beneficios netos incurridos por los asegurados

Costo de suscripeion y adquisicidn

Gastos de perzonal
(Otros gastos de operaciones{gastes administrativo}
Gastos de depreciacitn
Total de gastos de adquisicion y siniestros
Utllidad en operaciones

Ingresos por intereses y comlislanes
Intareses sobre préstamos

Inlereses sobre depésitas

Ingresos devengados de inversiones y otros
Comisiones sobre Préstamos

Total de Ingresos por intereses y comisiones

Gastos de Intereses

Depdsitos

Financiamigntas recibidos

Comisicnes

Total de gastos

Resultado neto de intereses y gastos

Provision para posibles préstamos incobrables
Margen neto de intereses, desplies de provisiones

Otros Ingresos:

Ingresos por comisiones y servicios financieros

Dividendos (ingresos en inversionas y otros,en cons)*

Ganancia en venta de bonos y acciones, neto

Alquileres

Pérdida en inversiones

Miscelaneos, neto (honorarios) v la actividad de bolos
Sub-total da Otres ingresos de aperacién

Participagién del patrimanio en asociada
Otros Ingresos, neto
Utllidad antes del Impueste sobre la renta

Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta diferido
Utilldad neta

GRUFPO ASSA, S.A.
Consolidacién del Estado de Resultado
311 de diciembre de 2017

Degarrollo ASSA La Hipotecaria
Consolidado  Eliminacignes Sub-total Grupo ASSA  Inmobigral ElDorado  Tenedora Grupo BOF Holding
465,378,154 (765,466) 466,143,620 0 0 0 466,143,820 0 0
{232,323,004) 0 (232,323,004) 0 0 0 {232,323,004) 0 0
233,055,150 (785,466) 233820618 0 0 0 233,820,618 0 [
(25,889,210} 0 (28,889,210) 0 0 0 (28,889,210} 0 0
22,590,674 0 22,590,674 0 o] 0 22,590,674 0 0
(10,682,705} 0 {10,682,705) 0 o] 0 {10,682 705) 0 0
216,073,909 (765486) 216,839,375 0 0 0 216,838,375 G 0
{186,019,813) 0 (186,018,813) 0 0 0 [186,01%,813) 0 o
81,516,165 0 81,516,185 0 0 0 81,516,165 0 0
{7.631,160) 0 {7,631,160) 0 0 0 (7,631,160} 0 0
{112,134 808) 0 (112,124,808) 0 0 0 {112.124,808} 0 [4]
(65,200,911} 0 (65,290,911} 0 0 o} (65,290,911) 0 o]
(56,745,103) 322,334 {57.067,437) o] 0 (43,456) {32,223,717)  (18,900,301) {7,899,963)
{46,308,214) 455,132 {46,843,346) (208,169) (2,195) (378,858) (22.621.413) (14,905 740) (8,726,965)
{4,684,507) 0 (4,684,507} o] 0 {43,158) (2,201,566) {1.678.421) {761,364}
(265,243,543) 777,466 (286.021,009) {208,169) (2.195) (465.467) (234472415} (33,484471)  {17,398,292)
{69,169,634) 12,600 {69,181,634) (208.169) (2,185)  {465,467) (17,633,040} (33,484 471) {17,388,292)
104,915,620 0 104,915,520 4] 0 0 0 67,952,889 36,982,631
802,825 0 902,825 0 0 38,524 o 147 640 716,661
17,152,649 {601, 049) 17,753,688 3,662 108 0 12,225,468 3,000,141 2,524,289
2,547,334 0 2,547,334 0 0 0 0 0 2,547,334
125,518,328 (601,049) 126,119,377 3,682 108 38,524 12,225,468 71,100,670 42,750,915
{21,586,187) 136,017 (21,722 204) 0 0 0 0 (12,452,256) {9,269 948)
{27,984 06E) 509,704 (28,493,860) 0 0 o] 0 (10,533,335) {17,960,525)
{1.926.015) o] {1,926,015) O Q o] 0 ] {1,926.015)
(51,496,268) 845,911 {52,142,079) 0 0 0 0 {22,985.501) {29,156, 488)
74022060 44762 73,977,298 3,692 108 38,524 12,225,468 48,115,079 13,594 427
(11,681,013 0 (11681013 0 0 0 0 {11,168,365} {512,648)
$2,341,047 44,762 62,296,285 3,692 108 28,524 12,225,468 36,846,714 13,081,779
40,616,8N1 {247,440} 40,864,331 0 0 0 30,903,168 4,445,348 5514814
21,804,721 13,810,773} 35,715,494 30,544,848 343,662 0 4.408 015 18,968 ]
3,938,001 (367 817) 4,308,818 0 487 267 0 859,271 0 2,960,280
332,678 {12,000 344,678 0 0 344,678 0 0 0
0 0 0
30848121 202,678 30,445 443 43,437 0 3979.197 7 765,966 14,739,853 3,915,080
87,341 412 (14,335,352} 111,676,764 30,888,286 B30,829 4,323,875 43,936,421 19,205,169 12,392,084
0 0 0 o] 0 0 0 0 0
97,341,412 {14,335,3562) 111,876,764 30,488,286 830,929 4,323,875 43,935 421 19,205,169 12,392 084
90,512,825 (14,278,580) 104,791,415 30,783,809 828,842 3,896,932 38,528.849 22,667,412 8,085,571
{12,671,858) 0 {12,871,858) 0 0 (78,134) {5,510,037} (5,428,490) {1,855,197)
1,474,615 0 1,474 615 o] ] 0 1,175,638 {133,135) 432112
78,115,582 {14,278,580) 93,394,172 30,783,809 828,842 3,818,798 34,194,450 17105787 6,662,488




ANEXO 3

Acciones comunas
Saldo al Inicio de! afic
Nuevas Emisiones
Saldo al fina! del afio

Pago basado en acclones
Saldo al Inicio del afio
Pago basado en acciones
Saldo al final del afo

Acciones an tesoreria
Al principio del afo
Vendigas
Saldo al inicio y a! final del afio

Ganancla en venta de acciones en tesoreria
Al principio del afio
Vendidas
Saldo al inicio y al final del afio

Acciones praferidas
Al principio del afio
Nuevas emisiones
Saldo al fimal del afio

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

Traduccién de Operacién de
Moneda Extranjera
Al principic del afio
Efecto de traduccion de moneda
Saldo al final del afio

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

GRUPO ASSA, S. A, vy Subsidiarias

Consoclidacidn del Estado de Camblos en el Patrimonio

31 de diciembre de 2017

Desatrollo EI ASSA La Hipotecaria

Consglidado Eliminaciones Sub-total Grupg ASSA Inmohigral Dorado Tenadora Grupo BOF Holding
54,589,802 (124,730,099} 178,319,991 54,589,832 75,000 1,135,880 57,929,892 47,682,307 17,907,020
1,456,496 157,017 1,299,475 1,456,496 0 {157,017 0 0 Q
56,046,388 (124,573,082) 180,619,470 56,046,388 75,000 978,863 57,029,892 47,682,307 17,907,020
1,034,804 {1,928,404) 2,963,308 1,034,804 0 0 1,745,490 0 182914
108,374 {546,363} 655,737 108,374 0 0 546,363 0 O
1,144,278 (2,474,767} 3,619,045 1,144,278 0 0 2,291,853 0 182,914
{3,220,092) {3,220,092) 0 Q o] 0 0 4] 0]
138,067 139,067 0 0 0 0 0 ¢ 0
{3,081,025) (3,081,025) 0 0 0 0 0 0 QO
3,935,280 3,935,280 Q 0 0 0 Q 0 0
367,817 367,817 0 0 0 0 Q 0 0
4. 303,097 4,303,097 0 QO 0 0 Y] Q 0
4] (24,752,709) 24,752,709 0 G 0 0 0 24,752 709
0 Y] [+] 0 0 0 4] 0 [¢]
0 (24,752,709} 24,752,709 0 0 0 0 [¢] 24,752,709
468,794,708 439,627,745 29,166,963 0 0 Q 25,299,150 457,061 3,410,762
115,081,499 (441,331,418) 556,422,917 544,327,238 0 0 13,908,045 {140,460) (1,671,906}
583,886,207 (1,703,673) 585 589,880 544,327,238 ¢ 0 39,207.195 316,601 1,738,846
(26,689,392) 5,368,444 {32,057,838) o] 0 0 (4,013,007} (20,085,478) {7,959,351)
(3,818,735) 1,680,591 (5,499,326) a 0 0 {1536626) (4,011,700 49,000
(30,508,127) 7,049,035 (37.,557,162) 0 0 0 (5549.633) (24,097,178) (7,910,351
13,745,860 1.068,991 12,676.869 0 0 4] 0 10,876,869 1,800,000
1,704,573 0 1,704,573 0 0 0 0 1,704,573 0
15,450,433 1,068,991 14,381,442 [ 0 0 0 12,581,442 1,800,000




ANEXO 3

Reserva regulatorla para
pérdidas en préstamos
Al principio del afio
Transferancias
Salde al final del afio

Reserva legal para seguros
Al principic del afo
Transferencias
Saldo al final del afio

thilidades No Distribuidas - Disponibles
Al princigio del afo
LHilidad reta del periodo
Participacién de tos accionistas minoritarios
Efecto por cdlculo de plusvalia
Capitalizacién de resultados
Reorganizacién de entidades bajo control comdin
Efectos de patrimonio sin pérdida de control
Impueste 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
Dividendos pagados
Impuesto sobre dividendos de subsidiarias
Salde al final del afo

Intereses no controlantes
Al principio de! afio
Utilidades del periodo
Ofras utilidades integrales
impuesto complementario
Impuestos sobre dividendos
Pagos basados en acciones
Acciones preferidas
Dividendos pagados sobre acciones preferidas
Emision de acciones
Dividendos pagados
Reocrganizacion de entidades bajo contral comun
Saidoe al final del afic
Total del patrimenio de acclonistas

GRUPO ASSA, S. A. y Subsidlarias

Consolidacién dal Estado de Camblos en el Patrimonic

31 de diclembre de 2017

Desarrotio El ASSA La Hipotecaria
Consolidado Eliminaciones Sub-total Grupo ASSA Inmobigral Dorado Tenedora Grupo BDF Holding
16,114,756 4] 16,114,756 0 4] ¢ 0 9,521,305 6,593,451
1,393,545 0 1,393,545 0 0 0 0 422,472 971,073
17,508,301 4 17,608,301 Q 0 0 ¢ 9,943,777 7.564 524
78,579,531 {678,146) 79,257 677 0 0 ¢ 79,257677 0 0
5,704,696 4] 5,704,896 0 0 0 5,704,696 0 0
84,284,227 (678.146) 84,962,373 0 4] 0 B4962,373 0 0
226,672,234 {23,234,124) 249,008,358 93,733,459 3,148,105 44,309 91,714,140 38,052,123 23,214,222
74,115,682 {14,278,590) 93,394,172 30,783,809 828,842 3818,798 34,194,450 17,105,787 6,662 486
(10,711,735) {10,644 663) {67.072) 0 0O 0 (67,072) Q 0
o} o] 0 0 0 0 0 0 0
{19,170,723) (19,170,723) 0 [¢] 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 o} 0
0 0 ¢ 0 0 0 0 0 0
{64,112) 0 (64,112) 0 0 0 0 ¢ (64,112)
{1,704,573) 0 (1,704,573} Q L8] 0 0 (1,704 573} 0
(1,393,545) 0 (1,393,548) 6] 0 0 0 (422,472) {971,073)
{905,864) 0 (905,864) 0 4] g (905,864) 0 Q
{4,798,832) 0 {4,798,832) 0 0 0 (4,798,832} ¢l 0
Q0 0 ¢] 0 o 0 0 0] 0
0 1,712,500 (1,712,500) o] ] 0 0 0 {1.712,500)
{24,191,188) 17,061,021 {41,252,209) (24,534,852} {833,969} {3.291,616)  (3,110,480) {9.481,292) 0
{709.805) 81,846 (791,851) 0 0 (170,708) {340,341} (280,604) 0
242,137,439 {48.472,733) 290,610,172 99,982 416 3,142,978 400,785 118,686,001 43,268,969 27,129,023
78,953,225 78,619,544 333,681 0 0 0 333,681 8] [¢]
10,711,735 10,644,663 67,072 0 0 0 67,072 0 0
{1.574.6847) (1,561,564) {13.083) 9] 0 0 {13,083) 0 0
0 0 [H o] Q 0 0 0 G
{130,229) {130,229) 0 Q Lt} o] o] ¢] 8]
0 ¢] 0 0 0 4] 4] 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
(1.678,750) (1,678,750) ¢] 0 8] 0 0 G 4]
a 0 0 o] 0 O 0 0 0
{3,982,464) {3,981.813) {851) 0 0 0 {651} 0 0
0 ¢ 0 0 0 0 0 0 0
82,298,870 81,811,851 387,019 0 Q 0 387.019 0 8]
53,470,085 -y ; B [ D i LI : H B3




