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| PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

Constituida el 8 de octubre de 1971 bajo las leyes de la Republica de Panama, Grupo ASSA, §. A es
una compafia tenedora de acciones, cuyas operaciones principales pravienen del negocio de
segures, de operaciones bancarias y actividades financieras, y de operaciones de inversiones; todas
estas agrupadas en tres principales segmentos: ASSA Compaiiia Tenedora, S. A, Grupo BDF, S. A,
y La Hipotecaria {Holding), 5. A

Este documento presenta &l andlisis de los resultados financieres v operativos de Grupo ASSA, 5. A
¥y sus subsidiarias, basado principalmente en la gjecucidén y politicas administrativas de los tres
principales grupos econdmicos y los segmentos de operacién antes descritos.

A, Liquidez
Grﬂpo ASBA S, A controla los indices de liquidez con reservas apropiadas de aclivos facilmente
realizables, usualimente por encima de los requerimientos regulatorios, con un adecuado caloe de
plazos entre actives y pasivos, ¥ con planes de contingencia que son periddicamente revisados y
actuaizados. Compete a la Junta Directiva de cada subsidiaria del Grupe, la gestién y
seguimiento del riesgo de liquidez.

Para evaluar los indices de liquidez del Grupo a nivel consolidade, se toma en consideracion los
aclivos y pasivos del balance a la fecha de repore; enfocandose principalments en los activos
faciimente realizables, los cuales se detallan & confinuacion:

Bhiles da LSS dic-1% wp-18 Jun-18 mar-18
Munte k. Mionto % Morie ] Manto %

Efective v Efoctos decaja 16,367 1.2 175N 13 15279 10 17.235 13
Deposites a la vista en bancos 17267 16.3 213,043 158 751,135 171 218600 171
Depdsitos @ plazo e bancos [menarss de 3 meses) 5164 04 115 0.4 a5 i1 31,028 3
| rersiones a YR con cambios en resullades 85416 6.l 85753 %1 177 920 121 175517 133
Irrumes fiones @ VR con cambios en GR 7AZ150 533 132353 £19 03,593 54.7 673 645 LT
Irvexrsiones 3 costo amortizado 31167 131 329,187 13K 193352 13.2 103,810 154
Prouisidin para pdidas esperacas en I nverslones [5453} 0.4} [5318%)  iod) [23F%] [0.2) [pa4] o)

Astive; Liquidos 1392688 1000 1335367 1000 469, 100.0 1375581  10md
Préstamos Hetos 1210780 1,219 854 1,224 550 1,142,530
Comnita s por cobrar s egurnos ¥ otros 126,615 139,713 194638 165,567
Otros atlivos [ ek 417,651 422534 182,371
Total de activas 3,157 266 3,212,585 3311029 3,036,151
Depdsites decl| anies 621312 637137 BE2419 703,774
Fasivgs Financiaros T34.529 73B.655 Tel0a67 a3 822
Cirors pasivos B40.465 786,325 799,664 566 1S
Total de Pasivos 1L,X1, 409 2162768 2223 150 1953011
Mihcadores
Arlivas liquidlos f Tora | da activos 127 41.1% d4.4% 8%
Actives Uquides | Depdsitos de clientes 222 0% 117.1% 221.A% 188.4%
Actives Ligubdos i1 gaclones 1023% 100.6% 101.1% H5.9%
Activos Lguldes f Towl de pasives 61.2% al.1% £6.1% HT5%
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El Grupo cerrd el IV trimestre 2018 con actives liguidos por un total de US$1,392.7 millones, que
representa 42.7% del total de sus activos; siendo las inversiones con valor razonable son cambio
en otros resultados integrales &l 53.3% del total de actives liquidos.

. Recursos de Capital
Grupo AS3SA, 5. A, cuenta con recirsos diversos de capital como ge muestra a continuacion:

Miles de LSS dic-18 »ap-18 jun-18 mar-18

Monto * Mot * Monto % Manto e
Depositos de dientes 827,312 %0 637777 263 G62,419 6.4 03,774 4.8
Pasivas Financieros 724,579 304 TFILESHE 304 F6LOS7 303 &63 B2 27.2
Patimonio 1,055,457 4317 1,049,317 433 1087859 433 1072239 43.9

Total de Recursos de Capltal  2417,298 1000 2,475,250  100.0 2511385 100.0 2439835  100.0

El patrimonic de los accionistas representa el 43.7% del total de recurses de capital. En segundo
lugar se encuentra los pasivos financieros con Lna participacién de 30.4%,

El palrimonio estd compuesto en una mayor proporcion por las reservas patimeniales, que
suman un total de US$685 millones, las cuales se desglosan de la siguiente manera: US$558.6
millones en ganancias no realizadas en inversiones y US$126.4 millones en utilidades retenidas
no disponibles establecidas como reservas patrimoniales que cumplen con los requerimientss
establecidos por los reguladores,

Los deposites de clientes estan compuestos de la siguiente manera;

Miles de USS diz-18 sep-18 Jjum-18 mar-15
Monto Yo Monke % Monto * Mento %
Depositos ala vista 31,214 5.0 30,837 4.8 31,442 4.7 39781 57
Depositos de shorro 211,056 Be 219506 344 22FEZ M3 269080 382
Bepositos a Plazo 385 042 514 387434 607 403654 609 334943 56.1
Total de depdsitos 627,312 000 63L.7FT 10D 652419 1000 703,774 1000

El pasive financiero se compone de los siguientes tipos de financiamientes:

Miles de USS dic-18 sep-18 Jun-18 mar13

Monts * Moento % Moo e Monto k]
Préstarnos y lineas de orédito 453231 61.7 464,370 629 492483 647 385,274 580
Oitligacionss subordinadas 15,000 2.0 15,000 20 15,000 20 15000 23
Bonos 27,600 3B 28,360 38 31,554 d.1 34,784 L2
Colocadiones 432,698 325 JE0926 3.3 232,030 9.2 2B 3.5

Total de pasivas finanderps 734,528 W00 731865 1000 761,067 1000 663,822 1000

Las lineas de crédito para capital de trabajo y otros financiamientos recibides se describen a
cohtinuacion:
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GARANTIAS Hdlc2018  31-die-2017

Lineas de crédito Bladex-Trade - 5,000,000

Linea de Comercio Exterior BAC Florida Trade - BA20.000

Linea de crédito IFC - Trade 13,250,000 30,000,000

Linea de crédito BID 5000000  5000.000

Linea Global de crédito de BCIE - 40,000,000

Bonos de Pagos por ndemnizaciones (BFTs) 2,817,167 6,901,851

Cartera de préstamos hipotecarios 219,397,862 162,773,667

Cartera de crédito 90,107,860 101,260,628

33,572,683 262,076,144

C. Resultados de las Qperaciones
2018 2017 Varlacion %

UTILIDAD NETA {en US dé&fan) 56381625  THA15562 -22,753,957 -28.78%
INGRESOS NETOS {en US dolar) 199,059,594 198 330649 720,245 0.37%
UTILIDAD BASICAPCR ACCION (en US dalar) 5.03 879 -1.76 -25.92%
DIVIDENDOS POR ACCION (en US délar) 2.50 2.40 Q.19 4.17%

Al cierre de diciembre 2018, la utilidad neta fue de US$56.4 millones, lo cual representa un
decrecimiente de -28.76% en comparacion al IV Trimestre 2017, esta disminucién es debido
principalmente a una variacion &n el valor de la plusvalia de una de las Subsidiarias per US$9.8
millones e ingresos extraordinarios recibidos en el 2017 por US$8 millones,

Los ingresos netes, fueron por el orden de US$199.1 millones, con una varacion de +0.37% vs
diciambre 2017,

ingresos Por Segmento
{En Milas de Dalares)

28,788

| 22,340
_H,N, a

Tenedora Grupo BOF  Hipotecaria  Grupo ASSA Otras
[Halding} Actividadas

4&,
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El segmento de seguros, representade por ASSA Tenedora, es el mayor conbribuyente de
ingresas del Grupe. El aporte de este segmento al total de ingresos ha crecido de un 40% en el
afic 2015 a un 54% para el 2018; lo cual se debe primordialments a la fusion de las subsidiarias
de American International Group, inc. en Centroamérica durante &l 2016 y 2017; v la adquisicién
de la cartera de seguros de la sucursal de Assicurazioni Generali S.p.A. en Panama en el 2018.
El segmento de bancos, conformado por Grupo BDF y La Hipotecaria participé con un 34%.

Ingresos Por Regidn
{En Milas de Ddlares)
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En cuante a la distribucion por pais, los tres mayores contribuyentes son; Panama con 50%,
Nicaragua con 27%, que a pesar de la situacién politica que esta afrantando actualmente,
continda siendo el segundo pais con mayer aporte a los ingresos de! Grupo y en tercer lugar se
encuentran El Salvador y Costa Rica, ambos con una contribucién del 8% cada uno.
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Para el trimestre terminado al
Trimestre terminado el 31 de diciembre 2018-2017

Milas de LSS dic-18 dic-17 Vartaclén

Monta % Monto % Montg %

Margen neto de Intereses, después de provisiones 15,707 27.5 16,303 26.4 {596) {(3.7]

Primas netas de reclamos y costos 13,241 24.2 10,063 3 377 37.5
Ingresos devengados de inversiones 10,4582 183 10,209 16.5 2493 28
Ingresos por comisiones y servicios financieres 17,246 301 10,919 177 5,37 579
Ingresos miscelaneos {81) 01) 14,221 23.0 {14,302} [10D.5)
Total Ingrasos netos 57,205 1000 (1,720 oo {4,515 {7.3)
Gasto de Perspnal y administratives {27,593) [27,687) 94 0.3
Depreciacion ¥ amortizacidn {4,624} {1,201) 3,423 285
Pérdida por detenoro en inversidn (9,360 - (9.860) 100.0
Impuesto 5 Renta {2,346) {3,452) {11068) (32.0)
LHilidad neta 12,782 29,380 {16,598) [56.5)

La utlidad registrada durante el timestre fue de US$12.8 millones, lo que representa una
variacion de -56.5% en comparacion a ia utilidad obtenida en el [V trimestre 2018.

En relacion al margen neto de intereses, las variaciones mds importantes fueran el crecimiento de
93.9% en intereses por inversiones en valores (US$2.2 millones), producto de (a inclusion de
instrumentos financieros proveniente de la cartera de la compafia adquirida en el sector de
seguros. Por otra parle, incrementé el gasto en interases por financiamientos recibides, lo cual
también esta relacionado con el procese de expansion de este segmente. En cuarto al gasto por
provisidn de préstames del segmento da bancos, incrementd en $1.7 millones en comparzcisn al
mismo trimestra del affie pasado.

Come se menciont anteriormente, el sector de seguros pasd por un proceso de expansion, lo
cual impactd positivamente diferentes rubros de ingresos; en el caso del margen operative de
seguros, presenté un increments de 37.5% vs el IV timestre 2017; con un crecimiento de primas
retenidas de US$29.7 millones.

En cuanto a los ingresos miscelaneos, presentaron una disminucion de US$14.3 millones, debido
principaimente al impacte causado por la adopcion de NIIF 9 a inicios del 2018 e ingresos
extraordinarios recibidos en el 2017,

Dentro del rubro de otres ingresos, se incluys el registro de ganancia/pérdida no realizada de
inversiones clasificadas a valer razonables con impacto en resultados, ademas se registra la
provision para pérdidas esperadas de inversionss. Por cotra parte, en el 2017, se recibieron
ingresos  extraordinarios por la venta de una subsidiaria de Grupo BDF, que generd
aproximadamente US$5 millones de ganancia y la venta de una subsidiaria de Desarrcllg El
Dorado (Bolog Ei Dorado), que generd US$3 millohes de ganancia.

El gasto por depreciacién y amortizacién incrementé en US$3.4 millones, debido principalmente a
fa amortizacidn por US$2.8 millones del active intangible producto del valor razonable del negocio
adquirido en el segmento de seguros asi como de la relacién con clientes de esta cartera,

A
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Afio acumulado terminado el
Mites de US4 dic-18 die-17 Mariagon
Monto ) Monto % Monto *
Margen neto de intereses, después de provisiones 62,5 31.6 62,341 314 505 10
Primas netas de reclamos y costas 46,337 233 38,6498 15.5 7,689 198
ingresos devengados de inversiones 25374 127 25,744 13.0 {370} (1.4}
Ingrascs par camisiones y servicos financieros 56,502 224 40,617 05 15945 333
Ingresos miscelaneos 7841 39 30,981 156 (23,1400 [74.7)
Total ngresos netos 199,060 100.0 198331 100.0 729 04
Gasto de personal y administrativos (112,6659) [103,133) 9,536 92
Depreciacién y amortizacidn {&,785) {4,685} 4,100 875
Pérdida por deteriora en inversidn {9,860) - 9,860 10040
Impuesta SfRenta {11,384} {11.297] 13 {0.1)
Wtilidad neta 5E,362 75,116 (22,754] {22.3)

Las primas netas de reclamos y costos tuvieron un increments de US$7.7 millones vs el 2017,
producto de US$78.1 millones mas en primas netas facturadas y US$70.4 millanes mas en
reclamos y costos.

En cuanto a los ingresos devengados de inversiones que corresponde a dividendos y
ganancias/pérdidas por ventas de instrumentos financieros, se muestra una ligera disminugion,
producto de ventas de algunos instrumentos del portafolio de inversiones de compafias del
segmento de seguros, generando pérdidas realizadas; sin embarge lo anterior fue campensade
con mayor ingreso por dividendos recibidos.

Loz ingresos por comisiones y servicios financieros, presentaron una variacién de 30.3%, que
corresponde principalmente a mayores comisiones de raaseguros ganadas por la subsidiarfa da
Panama.

. Anilisls de Perspectivas

Los resultados obtenidos en periodos anteriores no reprasentan garantia alguna de resultados
futuros,

El sector de seguros en Panama crecié al cierre del 2018 en 8%, por motivo del buen desemperio
en los seguros de autornévil y salud. En el ¢caso de Costa Rica, el incremento fue de 3%. Se
astima que para el 2019, el mercado de seguros incremente a nivel de Centroamérica, impulsado
por los buenos resultados que ebtendrian Panama, Costa Rica v Guatemala, producto de una

mejgra tanto el PIB de la regidn, como de los resultados técnicos de las compafiias de aste
segmento.

En cuanto a la banca en Nicaragua, pais donde mayormente se conceantra los negacios del Grupo
en este segmento, la misma disminuyd en 9% al cierre del 2018, debido principaimente a una
reduccion del crédito comercial y personal, sin embargo pese a ic anterior, vale la pena resaltar
que su indicador de cartera vencida es levemente superior al promedic de a regidn.
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E. Hechos Relevantes
Enerc 2018: Se anuncia |la constitucién de la nueva sociedad ASSA CAPITALES, S.A. la cual
tiene como objetivo servir de vehiculo para realizar inversiones relacicnades al negocio de
Seguros dentro de la compafila ASSA Tenedora, 5.A.

Febrero 2018: Se declara dividendos ordinarics de US$0.50 por accion, pagaderos &l 02 de
marzo del 2018 sobre 10, 230,382 acciones emitidas, a los accionistas registrados al 21 de
febrero del misme ano.

Abril 2018: Se anuncia cambio de estructura administrativa en el segmento de segurcs: el Sr.
Eduardo Fabrega fue designado como Praesidente Ejecutivo de ASSA Companifa Tenedora, S.A y
el Sr. fan C. Van Hoorde pasa a ocupar el cargo de Vicepresidente Ejeculivo y Gerente General
de ASSA Compafia de Seguros, S.A (Panama).

Abril 2018: Se informa gue ASSA Compaiiia de Seguros, §.A. (Panama) concluyd el 12 de abril,
¢l proceso de adquisicién de [a cartera de seguros, otros activos y obligaciones relacionadas que
confermaban el negocio de la Sucursal de Assicurazioni Generali 3. p A en Panama.

Abril 2018: A. M. Best modifica la implicacién negativa del estatus de Bajo Revisién a En
Desarrclle de la calificacion de Fortaleza Financiera de A {Excelente) de ASSA Compafila de
Segures, §. A, en Panama y se mantiene la calificacion crediticia de “a”. Para Lion Re y Ram
Re se afirma a calificacién de Fortaleza Financiera de A- (Excelente) y la calificacion crediticia
de "a-". La perspectiva de todas las calificaciones es astable.

Abril 2018: Se declara dividendo ordinario de US$0.50 por acsion, pagadero el 04 de junio de
2018, a los accionistas registrados al 23 de mayo del misma afo.

Mayo 2018: Se informa que en celebracion de la Asamblea General de Accionistas del Grupo, se
aprobé modificacion de Pacto Secial de Grupo ASSA v se ratificd los Directores Principales,
Dignatarios y Suplentes.

Maye 2018: Fitch Ratings otorga a Grupo ASSA la calificacion internacional de largo plazo de
BBB- y de corto plazo de F3. La perspectiva de la calificacion de largo plazo es estable,

Mayo 2018: Se anuncia sobre la resoluci6n gue autoriza la cancelacion de la Licencia Fiduciaria
de ASSA Compaiiia de Seguros, S.A

Agosta 2018 Se declara dividendo ordinario de US$0.50 por accidn, pagaderc o 04 de
sepliembre de 2018, a los accionistas registrados al 22 de agosto del mismo afio.

Octitbre 2018: Se declara dividendo ordinario de US$0.50 por accién, pagadero el 04 de
diciembre de 2018, a los accionistas registrados al 21 de noviernbre del mismo afo.

Noviembre 2018: Se anuncia que el Lic. Perey Nufiez tomd la decisién de separarse de su cargo
como Vicepresidente de Finanzas de ASSA Compafiia de Seguros, S.A,

Noviembre 2018: Se deciara dividendo extraordinaric de US$0.50 por accién, pagaders el 14 de
diciembre de 2018, a los accionistas registrados al 4 de diciembre del mismo afio.
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Il PARTE

RESUMEN FINANCIEROQ

A. Resumen de los Resultados de Operacidn y Cuentas del Balance
Los resultados cbtenidos en perfodos anteriorss no representan garantia alguna de resultades
futuros.

Estady de WRidad
Periodo Pericdo Perlado Reviode  Acurnulado
Uss terminade terminado tarminado terminado 018
dic-18 sep-18 Jun-1& mar-18

Ingeeso por intereses y comisiones 34,881,205 35,165,449 34,500,553 12,603,132 137,244,479
Gastos de intereses y provisidn pot deterigre 19173665 19,445 897 20,842,115 14,235,362 74,298,050
Ingreso neto de interases y comisiones 15,707,640 15732552 13,748,467 12,767, 7) 82,546,429
Primas netas de reclamos y costos 13,841,772 9144524 10,583,000 12,767,850 46,337,276
Ingrescs devengadas de inversiones iq,492.824 4,864,056 4,616,740 5,400,565 25374458
Ingresos por Ccomisiones v senicios Anancieras 17,245 693 12,905,476 17,540,780 8,865,993 56,561,042
Ingresos mils celaneos {&3,06E) 19.344,594] 7,424,719 9,842,802 7,839,859
Gasto de Personal y administrativos 27,593,601 28,437 X4 29,070,379 27566895 112,668,569
Cepreclacion v amartizacicn 4,624,287 1,482,618 1,405 956 1,271,540 8,785,411
Pérdica par detarioro en imversion 9,860,282 - - - 9.860,288
impuestos mends participacidn en asockadas 2345401 3144641 1088548 2 805,211 11,333,801
UHilidad neta 12,731,194 230,851 20347903 23001677 56,361,625
Utilidad Mera-particlpacion controledora 11436372 1214,27%) 17,080.258 21,620.082 50,831,435
Dividendas distribuidos sobre acclones prefiridas [383,541) {387,845} (327,543 {413,938) 11,573,271)
Acciones =n circulfacdon 10,113,308 10,213 490 130,115,198 10089, 543 13,113,309

WHilidad basica por accidn 112 -0z 178 2.14 203
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Balance de Situacidn
Ferlodn Periodo Periodo Periodc
Miles de LSS tetminade terminado terminado terminado
dic-id sep-138 Jun-18 mar-14

Activos Liguidos 1,352,688 1,385,367 1,469,327 1,325,681
Préstamos Netos 1,210, 780 1,219,854 1,224,550 1243530
Cuentas por cobrar seguros ¥ otros Y5625 189.713 194,638 165,567
Inmuelles, mobiliario y equipo neta 72,734 63,850 53,400 48,157
QoS activos 354,939 353,801 364,125 244,215

Tokd de actives 1 157,766 3,212,585 3,311,049 3,026,150
Depositas de ¢lientes 627,312 637,777 662, 41% 703,774
Provisiones sobre contratos de Seguros a5, 237 370,994 582,021 408,957
Pasivos financieras 734509 738,650 761,067 653,822
Cuentas por pagar y otros pasives 235,231 215 241 217,643 177,258

Total de Pasives 2,202,306 1,162,768 £,423,150 1,853,511
Capltal Pagado, Meto 58,502 59,405 58,739 57,365
Pago basada en acciones 1491 1,312 1,085 1,226
Gananda no realizada en inversiones y Otras Reservas B85, 005 £82,269 555,465 653,224
Conversitn de operaciones en moneda extranjera {37,633 (34,084) (32,087 {25,947)
ilidades no distribuidas 267,524 260,700 324,748 309,754
Intergses minortarios 79,562 79,614 79,903 B0617
Putrimonio de los accianistas 1,055,457 1,049, 817 1,087 RSO 1072,235

Tokdd de pasives y patrimonlo 3,257,766 3,212,585 3,311, (M0 3,026,150
Razones Flnancitras
Dividenda { Aceidn comiin 100 0,50 0.50 0.50
Devda Tetzl + Depositas / Patrimonio 2.08 2.08 2.04 1.82
Préstamas / Activas Totales 0.22 0.23 .23 0.22
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IIMPARTE

ESTADOS FINANCIEROS
Los estados financigros fueron elaborados por el Lic. Gerardo A. Pineda D. — CPA 5213. Los

mismos fueron preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacidn Financiera
{NIIF's), segun lo establacide por la Superintendencia del Mercado de Valores.

IV PARTE

DIVULGACION

Este informe estd disponible para todos los interesados a traves de nuestro sitioc en internet,
(Seccion “Grupo ASSA — Estados Financieros™.

Este documentc ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera puasto a
disposicion de los inversionistas como del plblico en general.

A .

LEQPOLDO J. AROSEMENA H,
Vicepresidente

LJAHa
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Lic. GERARDO A. PINEDA D.

Contadar Piiblico Autorizado
Tel. (507) 201-2287
Tel. {S07) 6151-4441

CERTIFICACION DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Hemos preparado los estados financieros consolidados intermedios que se acompafian de
Grupo ASSA, S. A. y Subsidiarias (en adelante "el Grupeg™), los cuales comprenden &l
estado consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2018, y los estados
consclidados de otros resultados integrales, de cambios en el patrimonio vy de flujos de
efectivo por el periodo terminado en esa fecha, y un resumen de politicas contables
sighificativas y otras notas explicativas.

Consideramos cue los controles intemos establecidos nos permiten preparar estos
estados financieros consolidados intemedios lhres de representaciones emdneas de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

La informacion de consclidacion incluida en los Anexos 1 al 3, se presenta con propésitos
de analisis adicional de los estados financieros consolidados intermedios v no para
presentar la posicion financiera ni los resultados de operaciones ni los cambios en el
patrimonio de los accionistas de las compariias individuales.

Los estados financieros consolidados intermedios de Grupo ASSA, S. A. y Subsidiarias al
31 de diciembre de 2018, han sido preparados internamente de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF) emitidas por el Comité de Normas
intemacionales de Contabilidad {"tASC").

Lic. GERARDO A. PINEDA D.
CPA. 5213

27 de febrero de 2018
Panama, Republica de Panama




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

Estado consalidado da sliuacidn flnanclera

&l 31 de diciermbra da 2018

{Exprasado en ddlares de los Eslados Unidos de Amérca)

R

Activo Nota 2018 2017
Efectivo y equivalentes de afactivo 5. 6, 26 249,297,938 253,022,523
Cuentas por cobrar de geguros y otros, neto 5,7, 26 226 624,908 182,514,885
Prastamos por cobrar, neto 5,8 26 1,210,779,724 1.221.142 192
Intereses acumulados por cobrar 5 2B 12,869,082 8,675,409
Inversiones 5,9, 26 1,143,390,330 1,030,812,725
Participacion de los reaseguradores en las

provisiones sobre contratos de seguros 10 218,029,080 197 463 170
Depdsitos de reasegures de exceso de pérdida 3876787 02 831
Inmuebles, mabiliario, aquipo v mejoras, neto 1 72,734,364 44,340,616
Impuesto sobre la renta difarido 22 3,681,571 2,019,081
Piusvalia 12 13,155,266 11,077 551
Otros activas 103,326,922 21,846,022
Total del activo 4 3,257, 765,980 _2,978,117,006
Las notas en las paginas 10 a la 97 son parte inlegral de los estados financisros consolidados.,
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Paslvo
Depdsilos de clientas

Provisiones sobra contratos de seguros

Primas no devengadas

Heclamos en tramite

Sobre pdlizas de vida indivigual a large plazo
Total de provisiones solwe contratos de ssquros

Fasivos financieros
Emisiones de deuda v obligaciones
Obligaciones subordinadas

Talal de los pasivos financieros

Cuentas por pagar y otros pasivos

Reaseguros por pagar

Impuasts sobre la renta diferido

Intereses acumulados por pagar

Ciros pasivos
Total de las cuentan por pagar ¥ ¢tro paclves
Total de los paslvos

Patrimonio

Capital pagado

Pagos bagsados en accionas

Feservas

Conversion acumulada de moneda extranjera

Litilkdadas no distribuidas disponibles

Total del patrimonic de la participacidn controladora

Farticipagidn no coniroladora
Total de patrimonlo

GOMpromises y contingencias

Total del pasivo y patrimonla

10

13, 26
14, 26

16

25

2018 2017
B27,311,328 B30 963 067
208,738,817 168,367,234
165,750,552 132,806 808
223,746 214 114,814 008
806 236,624 415,291,051
718,528,931 617,923,743

15,000,000 15,004,000
734,528,931 632,523,743

86,950,251 69 230,506

4,264,150 3,301,886

30,564,370 10,830,556
133,453,122 93305, 709
235,231,893 182,768,057

2,202,308 376 1,982 646,018
59,508,081 57,268,460
1,490,610 1,144,278
685,004,246 701,129,188
(37,633,132} (30,508,127)
267,523,705 242,137,439
¥75.854,110 871,171,218
79 562 484 82 288,870
1,055,456,604 1053,420,088
3,257 765,980 2876117 006




BRUPO ASSA, 5. A ¥ SUBSINARIAE
{Paramg, Repablica & Panamiab)

Esind¢ conolidado do rasuliados
Prwr wl &g leyminada ¢l 31 de disigmine de HHE

{Exprasacs gn ddtares de ks Estades Unidos da América)

Ingreson por pramEs nelas oansdas

Prirmas brutas erviclas, patas de cancelaciones
Primae emilidas cedidas & ressaguragiras
Frimas nutas emitidas

Crarmbic m & pegevitsicn bRl pars poenas no devenpadas

Carnbes an [a previsidn aotore pollzas de vhda individual 2 tarpo plaze

Cambio eh (8 particioacian de los reaseguradonss an la proviaicn
Fara primes no devengacias

Prlenas melos ganeday

Fectamos ¢ baneficios inoymidos

Pantlzipacidn o [os reasegueadores en 10s reclamos v bansficks
Incawridos

Banefickss por reembolscs v rescales

Rectamos i bansficiey nedod incurridos por los asogwados

Costo de suzeripcitn v adquigiciin
Primas reing ganadas, desps do reciamos ¢ cosios

Ngrosts por inkereses y coumiziones
Iniarec=as schme
Pristames
Dopisdas en bancos
Inversiones en valoes
Comiginnea soboe préslamas
Total g ingresce por intareses y comisionas

Gasioa por inkereges sobre
Dty
Emigtones de deudd y obliganones
Lamiglenes sobre prastamos
Tewl de gastos de inkeneses
Fostultade reto de intereses y comisionea
Prowisicn para datariom poy piedidas en présames e imersiones
Rsuttado neto de intereses y comisiones, despudy de provisidn

Ot ingrésos
Ingrasns por comigiones y senacios Bnenckeros
Qanancis {péidida) an venta de bonos y atomnes
Dividendes ganados
CHroa ingre3os de opMAacioms, e

tngresos, neto

Gaslos adminismalivog
Gastos tfa personal
Giastog gendrabas y adrministativios
(GAslos 0o depracaeian y amodizacian
Tulal da gasioa administalives
Perdida por delendand én invergién
Rsuiiados oo la: actividades de gperachin Bnbes de impusabe aohes by remtg
Utilided antes del impusatn anbre 18 renta

Gt da Impuesi:

SO gt

Dilendg

Imgaueain sobr la renta
HNded nais

Linllkdad rda atrilbyilbke &
Farlicipacion contrgladara
Participacidn no controladora
Utilidad neda

Utliktad nata Basica por accsin
Lilldad rrete Buida por aseidn

488 notas en fas pagines 104 & 97 Sof perte nfeorat 02 fas aslados francieros condolidadns.

5,17
17

10,17
1017

17
1w

18
18

18
5 18

4,520
4,5, 21
4

4

a2

24
12

R

2Ma 11} )
&7 OEd 2503 485 278,154
(285 856, 105) (232 333,004)
311,168,185 233,065,160
{10,221,140) (28,890 219)
(18,706,605 (15682, 18]
18,101 878 22 5R0ETA
I03.MEAE 21607 3 908
{215,545 258) 1601 5,813
90,066,7 7R a1 ,518,185
(12,345 511) 7631, 160
(141 824,351 (112 134 S08)
[114 830,921} (85, 29051 1]
A5 237,574 38,648 190
110,732,108 104,915 520
434 BET 02825
23,258,200 17,152 840
ZPB13,523 254700
137,044 470 125,518,328
{20 430 E41} {21,588 187}
(36,752,189 (27 G4 DES)}
[9z2 394 {1,508 015)
(80,113 72d] (51,498, 288]
FrA3nFes 74 022 060
{14 184 828] {11,681.013
B S ,428 E2.341 07
L N e 40,616,891
[8,154) 3,939 001
5,082,642 1,804 T
7830858 D, B0, 700
1 0,050 90 196, 330645
(68,118,348} (66,745 103)
[46 582 501} [465,308,214)
1B.TEE 411} {4 E84.50T)
121,454 80} {107 817 824)
(0,860, 280) o
5 15 406 2512825
67 745,408 20,512 825
110,322, 778) {2,355, 284
{1.061.023) {285,579
11,389,504 } U367 243)
5E. M 1.622 79115 552
e
50331 405 6B 403,847
5.530.180 10,711,738
58,351 605 0,115 862
503 £.74
502 E77
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Fanam4, Repliblica de Panama)

Estado consolidado de otros reaultados integrales
Por el aio teminado el 31 de diciembre de 2018

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América)

Utilidad nata del perfode

Otros resultados Integrales:

Partidas que pudisran ger reclasificadas a resultados
Conversién acumulada de moneda extranjera
Cambio neto en el valor razonable de los

instrumentos financieros 9
Cambio en |as pérdidas crediticias esperadas
Ganancias acumuladas sobre activos disponibles
para la venta reclasificados a resultados 9
Total de otros resultados infegrales
Total de resultados integrales del periodo

Hesultados integrales atribuibles a

Propietarios de la companiiz

Participacién no ¢ontroladora 16
Resultados integrales del periodo

2018 2017
56,361,625 79,115,582
9,518,377 (5,515,229)
(7,558,895) 95,183,352
14,872,272
{1,513,113) 859,271

9,543,377 00,627,394
EEEQUS,DUE 169,642,976
62,742 946 160,505,888

3,162,056 9,137,088
65.905.002 169,642,976

Las notas en las paginas 10 a fa 97 son parte integral de los estados financieros consolidados.




GRUMD ASEA, 3 4 Y EURSIDIARLLS
(Fanpmd, Fapibdes de Fanarad)
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GRUPD AS5A, 5. A Y SLBSIDIARIAS
(Fandma, Repuldica de Panama)

Extado cotzsoficedo dn flujos do sloctiva
Por gl afio terminado el 31 de diciemiwe de 2018
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GRUPO ASSA, 8. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Replblica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedlos

Al 31 de diciembre de 2018

{Expresado en délares de los Estados Unidos de América)

(1)

Constltucién y operacidn

Grupo ASSA, 3. A, ("la Compania®) es una empresa domiciliada y constituida de acuerdo a
las leyes de la Republica de Panama el 6 de octubre de 1971 v es la Compafia Matriz. Sus
actividades son las propias de una compafiia tenedora de acciones. La oficina principal de
Grupo ASSA, 5. A, esta ubicada en Avenida Nicanor de Obarrio (Calle 50) entre calle 56 y 57
Este, Edificio ASSA, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Los estados financieros consolidados intermedios comprenden a Grupo ASSA, 8. A vy
Subsidianias (colectivamente lamadas el “Grupo™).

Grupo ASSA, S. A. posee, excepte en donde se indica algo diferente, la totalidad de las
aceiones en girculacién de las siguierdes companias subsidiarias:

{a) ASSA Compafia Tenedora, S _A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Replbiica de
Panama el 28 de octubre de 2000, Grupo ASSA, 5. A. martiene el contrg! a través del
$5.0118% de participacion sobre el capital accionario. Se dedica a las actividades
propias de una compania tenedora de acciones, y agrupa a las subsidiarias dedicadas
a la actividad de seguros del Grupo.

Propor:ion de
participacitn
Axtivicdad Lugar de accionaria y
idiaria principal Constitucidn Fecha da constitucibn poder de voio
ASSA Compaiiia de Sequros, 5 A Seguros Panarnd 12 d2 marza de 1980 99.595%
ASSA Compafia de Seguros, 5. A Saguros Nicaragua 22 de naviembre de 1996 OB 800G
ASSA Compaiia de Seguros, 5. A, Seguros Costa Rica 13 de enero de 2010 100%
ASSA Compafiia de Seguros, S, A, Seguros Gualemala 30 de diciembre de 1966 100%
Lion Reinsurance Campany, Ltd. Reasegury parg EBermuds 22 de dicierbra de 2011 1004
empresas
afifiadas y
propistarias
Reasaquradora Armérica SPC, Lid Compadia de Islas Caiman 21 de anero de 2013 100%
portafalio
seqredado
ASSA Capitales, §, A Inversionas Panama 16 de enero de 2018 100%
10
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financisros consolidados intermedios

El 1 de agosto de 2016 se concluyd el proceso de adquisicion de la totalidad de las scciones
comunes en circuwlacion de la sociedad AIG Segurog Panama, 5. A, por parte de la
subsidiaria ASSA Compafiia de Seguros, S. A. La sociedad adquirida continué con sug
operacicnes de forma regular hasta el 1 de noviembre de 2016, fecha en que fue comunicada
la fusién por absorcién luego de su aprobacion por parte de la Superintendencia de Seguros
¥ Reaseguros de Panama.

El 19 de enero de 2017 se completd la adquisicidn de las operaciones de AIG Seguros
Guatemala, $. A. (ahora ASSA Companfia de Seguros, 5. A.) ¥ su sucursal en Honduras. Y
&l 10 de octubre de 2017 se complet: el proceso de Fusidn por Absorcidn de las subsidiarias
AlG en El Salvador en donde ASSA Compaiiia de Seguros, 8. A, (El Salvador) asume todos
los activos, pasives, capital v operaciones de AIG Segures, El Saivador, S. A. A causa de
esta fusidn se genera una reorganizacién de 1a estructura de capital de ASSA Compaiiia de
Seguros, S. A. (El Salvador} y ASSA Compafila de Seguros de Vida, . A Seguros de
Personas quedando como sigue:

«  ASSA Compafia de Seguros, S. A, constituids de acuerdo a las leyes de la
Replblica de Panaméa, queda con el 99% y ASSA Compahia Tenedora e 1% del
capital accionario de ASSA Compania de Seguros, 3. A, (El Salvador) - constituida el
23 de diciembre de 2008.

» A su vez, ASS5A Compafiia de Seguros, S. A (E! Salvador) queda con el 32 .44%:
ASSA Compafiia de Seguros, 5. A (Panama) queda con e 65.88% vy ASSA
Compafiia Tenedora con el 1.68% de ASSA Compaiiia de Seguros de Vida, S, A,
Seguros de Personas — constituida el 23 de diciembre de 2008.

El 12 de abril de 2018 se dic la adquisicion de la cartera de seguros, otros activos v
abligaciones refacionadas que conformaban el negocio de la Sucursal de Assicurazioni
Generail S.p.A. en Panama.

(b) lomobigral, S. A: Constituida de acuerde a las feyes de {a Replblica de Panama el 19
de mayo de 1965; es una compania mversionista que posee el 1.384% (2016: 1.449%)
del capital accionhario de Grupo ASSA 8 A

(cy La Hipotecaria (Holding). Inc.: Constituida de acuerdo a las leyes de 1as [slas Virgenes
Britanicas el 7 de julio de 2000. Grupo AS3A, 5. A. mantiene el control a través de!
69.013% de participacién sobre el capital accionario. La Hipotecaria (Halding), Inc.
posee 100% del capital aceionario de las siguientes subsidiarias:

e« Banco La Hipotecaria, 5. A., constituida de scuerdo a la ley de sociedades
andénimas de {a Republica de Panama el 7 de noviembre de 1986, Su actividad
principal s otorgar prestamos hipotecarios residenciales y personales, y administrar
y titulanzar créditos hipotecarios residenciales y personales. Esta compafiia es
propietaria del 100% del capital accionario de las siguientes compafiias:

» LaHipotecaria S. A. de C. V., constituida de acuerdo a las leyes de la Repoblica
de El Salvador el 3 de junio de 2003. Su actividad principal es otorgar
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GRUPO ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financiaros consolidadaos intermedios

(d)

(e}

»

préstamos hipotecarios residenciales y personales, y administrar y titularizar
créditos hipotecarios residenciales v personales en la Republica de El Salvador.

* La Hipotecaria de Colombia, S. A, constiluida de acuerdo a las leyes de la
Fepublica de Colombia &l 4 de enero de 2008. Su actividad principal es otorgar
préstamos  hipotecanos residenciales y  administrar y  titularizar  créditos
hipotecarios residenciales en la Replblica de Colombia.

Online Systems, S. A., constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama ef 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 sociadades
de |as tsias Turks & Caicos el 5 de junio de 2002, inicia cperacicnes en la misma
fecha, Su actividad principal, es el reaseguro.

Securtization and Investment Adviscrs, Inc., constituida de acuerdo a las leyes de
tas Islas Virgenes Britanicas el 16 de mayo de 2003, Su actividad principal es el
servicio de asesoria financiera intemacional.

Desarroflo El Dorado, S. A Constituida de acuerde a ias leyes de la Replblica de
Panama el 16 de julio de 1971. Su actividad principai es el alquiler de inmuebles.

Grupe BDF, S. A.: Constituida de acuerde a las ieyes de la Repiblica 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, 8. A., constituida de acuerdo a las leyes de |la Republica de
Nicaragua &! 1 de junio de 1992, Es un banco comercial del secior privado. Su
actividad principal es la inlermediacién financiera y la prestacién de servicios
bancarios, enfccades en la banca de consumeo vy 12 barca corporativa.

Banco de Finanzas, §. A. posee el 93.97% de las acciones en circulacién de
Inversiones de Nicaragua, 5. A, constituida el 12 de cctubre de 1983, conforme &
las layes de |a Replblica de Nicaragua. Su actividad principal es la intermediacién
de valores transferibles por cuenta de terceros o por cuenta propiz en el ambito
bursatil per medio de agentes de bolsa debidamente autorizados, y fevar a cabo
negaciaciones de todo tipo de titulos y valores registrados en la Bolsa de Valores de
Nicaragua.

Inversiones de Orente, 5. A. (INVORI) constituida el 24 de julio de 2008 bajo las
Leyes de la Repuablica de Nicaragua. Su actividad principal es el desarrollo y venta
de viviendas de interés social en la Repilblica de Nicaragua.




GRUPC ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los astados financieros consolldados intermeadios

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

» Inversiches Corporativas NOVA, 5. A, fue constituida el 16 de octubre de 2014
conforme a las leyes de la Replbiica de Panama, y se dedica a las actividades
propias de una compafia tenedora de acciones.

Las operaciones de seguros y reasegurcs y las operaciones financieras de Grupo
ASSA 5 A y Subsidiaras son reguladas de acuerde 3 leyes y regulaciones descritas
en la Nota 29,

(2) Bases da preparacion

(aj

{b)

(c)

()

Declaracion de cumpiimiento

Estos estados financieros consolidados intermedins del Grupo han sido preparados de
confermidad a la Norma Internacional de Contabilidad Mo 34, Informacién Intermedia de
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). La NIC 34 no requiere la
revelacion en los estados financieros consolidados intermedios de todas las normas que
s incluyen al preparar los estados financieros anuales segun los requenimientos de las
NIIF. A pesar que la Administracion considera que las revelaciones incluidas son
adecuadas para que la informacion ne sea interpretada incorrectamente, se sugiere que
estos estados financieros consolidados intermedios sean leidos en conjunto con los
estados financieros conseclidados auditades del Grupo por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2017. Los resultados de las operaciones de |03 penodos intermedios no
necesariamente son indicativos de los resultados que son esperados para el afic
completo.

Base de medicidn

Los estados financieros consolidados intermedios han sido preparados sobre |a base
del costo histdrico, excepto por los activos financieros al valer razonable con cambios
en resultados {valores para negociar) y los activos financierns a valor razonable con
cambios en otros resultados integrales que se miden a su valor razonable,

Moneda funcional vy de presentacion
Los estados financiercs consolidados intermedios estan presentados en détares de los
Estados Unidos de América (US$).

Usa de fuicios y estimaciones

La preparacién de los estados firancierps consolidados intermedios de conformidad con
las Mormas Internacionales de Informacién Financiera requiere que la Administracion
realice juicios, estimacionss y supuestos que afectan la aplicacién de politicas contables
y las cantidades reportadas de los activos y pasivos, ingresos y gastos. Los rasultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimacionss y los supuestos en los cuales éstos se basan son revisados de
manera continua. Los resultados de las revisiones de las ostimaciones son reconocidos
en el pericde en que las estimaciones son revisadas y en cualquier otro periodo futuro

gue éstas afecten.
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{(Panama, Repiiblica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidadas Intermedios

(3}

Informacion sobre los juitios critices por la administracion, en la aplicacidn de las
politicas contables gque tienen efectos importantes en los valores reconccidos en ios
estados financiercs consolidados intermedics, se pragentan en la Nota 28,

Politicas de contahilidad mas importantes

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

ta) Base de consolidacién

(i)

Combinaciones de regocio

El Grupo contabiliza las combinaciones de negocic utilizandoe el método de
adguisicidn cuando se transfiere el control al Grupo. La contraprestacidn
transferida en la adquisicion gensralmente se mide al valor razonable al igual que
los activos netos identificables adquiridos, excepto por los activos o pasivos por
impuestos diferidos y los activos o pasivos relacionades con los acuerdos de
beneficios a los empleados reconocidos y medidos de conformidad con ta NIC 12
Impuestos a las ganancias ¥ NIC 18 Beneficios a los empleados, respectivamente.
Los costos de transaccion se registran comeo gastos cuando se incurren, excepto
#1 s& relacionan con la emision de deuda o instrumenios de patrimonio.

La piusvalia se mide como el exceso de la suma de la contraprestacién
transferica, & monto de cualquier participacion no controladora en la adquirida, y
el valor razonable de la participacion en el patrimonio previamente mantenido por
el adquiriente en la adguirida {si lo hubiese} schre Ios importes netos a la fecha de
adquisicion de los activos identificables adgquiridos y de los pasivos asumidos. 5i,
luego de la re-evaluacion, los montos netos a la fecha de adquisicion de los
activos identificables adquiridos v de los pasivos asumidos exceden la suma de fa
contraprestacion transferida, el importe de cualguier participacién no controladora
en la adquirida y e} valor razonable de la participacién previamente mantenida por
el adguiriente en la adquirida, el exceso se reconoce de inmediato en los
resulfados como ganancia por compra a un valor inferior al precio de mercado
{bargain purchase gain).

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

Cuande la contraprestacion transferida por & Grupo en una combinacion de
negocios intiuye activos o pasivos gue resuitan de un acuerdo de contraprestacion
contingente, 1a contraprestacion contingente se mide a su valor razonable a la
fecha de adquisicién y es incluida corno parte de la contraprestacidn transferida en
ura combinacién de negocios. Los cambios en el valor razonable de la
contraprestacién contingente que califican como ajustes al periode de medicion
son ajustados de manera retroactiva, con lps ajustes comrespondientas contra la
Plusvalia. Los ajustes del periodo de medicion son ajustes que surgen de la
informacion adicional obtenida durante el “periodo de medicion” (el cual no pueda
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Repiblica de Panama)

MNotas a los estados financieros consolidados Intermedios

(i)

(i)

{iv)

(v)

exceder de un affo a partir de |a fecha de adquisicion) sobre hechos y
circunstancias que existian a la fecha de adquisicion.

La contabilizacion posterior de cambios en el valor razonable de la
contraprestacidn contingente que no califican como ajustes dal periodo de
medicion depende de cdme se ha clasificado la contraprestacién contingente. La
contraprestacion centingente que es clasificada como patrimonio no es remedida a
las posteriores fechas de medicién y su cancelacién posterior se registra dentro
del patrimonio. La contraprestacién contingente que es clasificada ¢como un activa
0 un pasivo se remide a |as postericres fechas de informacién de conformidad al
tratamiento regular contable cuando sea apropiado, siendn la ganancia o pérdida
correspondiente reconocida en resultados.

Farticipaciones no controladoras

Las participacienes no controladoras se miden a la proporcion que representa la
participacién en los actives netes identificables de fa adquiridz a la fecha de
adquisicidn.

Los cambics en la participacion del Grupo en una subsidiaria que no resultan an
una pérdida de control se contabilizan come transacciones de patrimonio,

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por el Grupo. El Grupo controla una
entidad cuando esta expuesto, ¢ tiene derecho, a rendimientos variables
procedentas de su invelucramiento en la participada y tiene |a capacidad de influir
en esos rendimientos a través de su poder sobre ésta. Los estados financieros de
ia subsidiaria se incluyen en los estados financieros consolidados intermadios
desde la fecha en que se obtieng &l control hasta |a fecha en que cesa el mismo.

Perdida de cantrol

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

Transacciones eliminadas en |a consolidacién

Los saldos y transacciones y cualquier ingreso 0 gasto no realizade que swija de
transacciones enitre compafias del Grupo, son eliminados. Las ganancias no
realizadas provenientes de transacciones con sociedades cuya inversion es
reconocida segun & métode de la participacion son eliminadas de la inversidon en
proporcién a la participacion del Grupo en la inversion. Las pérdidas no realizadas
son eliminadas de la misma forma gue las ganancias no realizadas, pero sslo en
la medida que no haya evidencia de deterioro.
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GRUPQC ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

{vi} Administracién de fondos

Dos de las subsidiarias del Grupe actitan como administrador y fiduciario de
contratos fiduciarios por cuenta y riesgo de clientes. Los estados financieros de
estos fondos no son parte de estos estados financieros consolidados intermedios,
excepto cuando el Grupo liene contraol sobre la entidad. En la Notz 23 se detalla
informacion sobre los fondos administrados por las subsidiarias de! Grupo.

ib)  Moneda extranjera

(i)

(ii)

Transacciones en meneda extranjera

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

Los activos y pasivos monetanos denominados en monedas extranjeras son
cambiados a la monada funcional & la tasa de cambic a la fecha de reporte. Los
activos ¥ pasives no monetarios gue son medidos a valor razonable en una
moneda exiranjera, 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 san medidas al costo historico en una moneda extranjera, son
tambiadas a la tasa de cambio, a la fecha de la transaccion. Las diferencias por
monedas extranjeras son generaimenta reconocidas en los resultados.

Sin embargo, las diferencias en monedas extranjeras que se originan de la
conversién de |as siguientes partidas, son reconocidas en otros resultados
integrales:

* Inversiones en instrumentos de patrimonio disponibles para la venta {excepto a
la fecha de deteriora, en cuyo caso las diferencias en monedas extranjeras que
han side reconocidas en otros resultados integrales, son reclasificadas a los
resultados);

+ Un pasivo financierc designado como cobertura de una inversion neta en una
operacidn extranjera hasta por el valor que la cobertura sea efectiva, v

¢ Coberturas de flujos de efectivo que califiquen, hasta por el monto que la
cobertura sea efecliva.

Operaciones extranieras

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

Las diferencias en moneda extranjera son reconocidas en otros resultados
integrales y acumuladas en la reserva de “conversién acumulada de moneda
extranjera’, excepte hasta por el monto, por el cual la reserva sea asignada a la

participacién no controlada.
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repiblica de Panama)

Notas a los estados financlioros consolidados intermedios

Cuando se dispone de una opperacién extranjara en su totalidad o parcialmente de
tal manera que se¢ pierde el control o la influencia significativa, el mento acumulado
en |a reserva de conversion de moneda extranjera es reclasificado a los resultados
comn parte de la ganancia o pérdida en la disposicion.  Si el Grupo dispone de
parte de su participacion en una subsidiaria pero retiene el control, entances las
proparciones pertinentes del monte acumulado se re-asigna a la participacién no
controladora.  Cuando el Grupo dispone de solamente parte de ura asociada o
una operacidn en conjunto manteniendo la influencia significativa ¢ el control
conjunto, la proporcion pertinente de la cantidad acurnulada se reclasifica a los
resultados.

{t) Activos y pasivos financieros
Clasificaciéon y mediclon ~ Activos financieros
La NIIF @ contiene un nuevo enfoque para la clasificacidn y medicién de los activos
financieros reflgja el modelo de negocios en el que los activos sen gestionados y sus
caracterisiicas de flujos de caja.

NIIF 9 elimina las categorias existentes de 1z NIC 39 de mantenidos hasta su
vencimiento, préstamos y partidas por cobrar ¢ inversiones disponibles para la venta.
La NIIF & incluye tres {3) categorias principales de clasificacién a saber;

{1) Costo Amortizado (CA)
Un activo financiere es medido a costo amortizado si cumple con ambas de las
siguientss condiciones:

+ El active es mantenido dentre de un modelo de negocie cuyo objetivo es obtener
flujos de caja contractuales: y

* Leos terminos conbractuales del activo financiere 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 resullados integrales (VRCORI)
Un active financiero es medide a VRCORI solo si cumple con ambas de las
siguientes condiciongs y no ha side designhado como VRCR:

+ El activo es mantenide dentro de un modelo de negocio cuyo objelivo es logrado
al cobrar flujos de efectivo contractuales y al vender estos activos financieros; y

= Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas espacificas
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, el Grupo puede elegir irevocablemente registrar los
cambios subsecuentes en valor razonable como parte de los otros resultades
infegrales. Esta eleccion se debe hacer sobre una base de instrumento por

ingtrumento.
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GRUPQ ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Repdblica de Panama)

Notas a los estados financiercs consolidados intermedios

(3) Valor razenable con cambios en resultades (VRCR)
Tedos los otros activos financieros son medidos a su valor razonable con cambios
&n resultados.

Adicionalmente, en el reconocimiento inicial, el Grupo puede designar de manera
irevocable un active financiero que cumple con los requerimientos de medicion 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.

Evaluacién del modelo de negocio

El Grupo realizé una evaluacion del objetivo del modelo de negocio en ef cual se
mantiene los instrumentos financieros a nivel de portafolio para reflegjar, de |z mejor
manera, fa forma en gue se gestiona ef negocio y en que se proporciona la
informacién a la gerencia. La informacidn que fue considerada incluyd:

» La descripcién del portafolio v las politicas y objetivos de la gerencia en cuanto
a la administracion de cada uno de ellos. Estas incluyen la estrategia de la
gerencia relacionada con la gestién de los flujos de caja, calendarios de pago y
rendimientos agociados a las operaciones y salidas de efectivo esperadas.

+ Como se evaldan e informa al respecto al personal clave de la gerencia del
Grupo sobre el rendimiento de la cartera:

» Los riesgos que afectan al rendimiento del modele de negocio {y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) v la forma em que se
administran dichos riesgos;

* Como se retribuye a los gestores del negocio {por ejemplo, si la compensacion
se basa en el valor razonable de fos activos gestionados o sobre los flujos de
caja contractuales chtenidos); y

« Lafrecuencia, el valor y el calendario de las ventas en pericdos anteriores, las
razones de esas ventas y las expectativas sobre |la actividad de ventas futuras.

Evaluacion si los flujos de caja contractuales son solamente pagos de
principal e intereses

Para el proposito de esta evaluacién, “principal” es definido como el valor razonable
del active financiero al momento de reconocimiento inicial. “Interés” es definido
como la consideracion del valor del dinerc en el tiempo y por el riesgo de crédito
ascciado al monto del principal vigente a un perioda de tismpo particular v por otros
riesgos basices de un acuerdo de préstamos y otros costos asociados, ai igual que
2l margen de rentabilidad.

Al evaluar si los flujos de caja contractuales son solamente pagos de principal e
interases, el Grupc se enfocd en los términos contracluales del instrurnento.
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Esta evaluacidh cansiderd, entre olros:

+ Eventos contingentes que podrian cambiar &l monte yfo perindicidad de los
flujos de caja;
Candiciones de apalancamiento;
Términcs de pago anticipado y extensién;
Témminos que bmitan al Grupo para chiener fujos de caja de actives
especificos;

« Caracteristicas que modifican las consideraciones para el valor del dinero en el
tiempo;

Deterloro de activos financisros

La norma reemplaza el modelo de 'pérdida incurrida’ de la NIC 39 por un madelo de
‘pérdida crediticta asparada’ (PCE). Estoc ha requendo que la administracion en
conjunto con consultoras expertos en la materia, desarrollen modelos de evaluacion
de peérdidas crediticias esperadas acorde con &l models de negocic a nivel de
portafolio.

El nuevo modelo de detericro sera aplicable a los siguientes activos financieros que
no son medidos a VRCR,

+ Instrumentos de deuda;
Depositos a plazo;
Fondos de inversion cuyas caracleristicas de pagos representan similitud con
instrumentos de deuda de renta fija;

= Primas por cobrar

No se reconoceri pérdida por delerioro sobre inversiones en instrumentos de
patrirmanio.

Bajo la NHF 9, la provision para pérdidas crediticias esperadas se reconocera al
monto correspendiente de |a pérdida esperada en los 12 meses siguientes excepto
para los instrumentos financieros que reflejan riesgo de crédite 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
la PCE durante el tiempo de vida del activo.

Las pérdidas crediticias esperadas para las primas por cobrar se miden durante 12
meses utiizando un enfogque simplificade de tasa de pérdida.

Incremento significative en el riesgo de crédito

Bajo la NIIF 8, el Grupe evalla constantemente si sus actives financieros han sufrido
un incremento significativo de riesqo de crédito desde su reconocimiento inicial
considerando informacion razenable y sustentable relevante y disponible sin coste o
esfuerzo desproporcionado. Para esta evaluacidn se considerd la calificacion de
riesgo de cada instrumento financiero para las inversiones en valores y los dias de
moragsidad para las primas por cobrar.  lgualmente se analizd la informacion
cuantitativa y cualitativa basada en la experiencia histérica del instrumente y la
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evaluacion de los analistas sobre las gestiones de cobro realizadss v las
recuperacicnes a log contratantes de lag pdlizas.

Los criterivs para determinar si el resgo de créditc ha imcrementado
significativamente varia dependisndo del portafolio. En inversiones en valores, el
Grupo determind gue una exposicidn a riesgo de crédito refleja un incremento
significativo desde su reconocimiento inicial si la calificacién de riesgo de crédito del
emisor ha desmajorado segln los limites indicados en el mapa de calor desarrollado
y fundamenta la toma de decisiones en el juicio experto donde se evallan
indicadores cualitativos particulares que se consideran como relevantes y cuyo
efectos no se reflgjaria integralmenta de otra forma.

Calificacion de riesgo de crédito

El Grupo agigné cada exposicion a una cafificacion de riesgo de crédito basada en
un modelo que incorpora una serie de datos predictivos de la incumencia de
pérdidas. Estos modelos fueron desarrollades y aplicados durante varios periodos
para evaluar su razenabilidad.

Para las inversiones intarmacionales se utilizd la calificacion de riesgo internacional
de Fitch, Standard and Poor's ¢ Moody's. Para los instrumentos con calificacion
local, se considerd la calificacion emitida por su regulador.  Aquellps instrumentos
sin calificacion se utilizé la metodologia cuantitativa de valoracidn Damodaran,

Las calficaciones de riesgo de crédito son definidas y calibradas para que el riesgo
de pérdida ncremente exponencialmente a medida que el riesgo de crédito se
deteriora.

Cada exposicién sera distribuida a una calificacion de riesgo de crédito al momento
de reconocimienta inicial basado en informacién disponible sobre &l emisor. Las
exposiciones estaran sujetas a seguimiento continuo, que puede resuitar en el
desplazamiento de una exposicidn a una calificacion de riesgo de crédito distinta.,

Definicion de pérdida
El Grupo considera un activo financiers en incumplimiento cuando:

* Es poco probable que el emisor pague completamente sus obligaciones de
crédito al Grupo, sin opciones para adjudicar colateral (en el caso que
mantengan); o

+ El deudor presenta morosidad de mas de 90 dias en los préstamos
personales, kas primas por cobrar y mas de 180 dias en los préstamos, cartera
AGE (agente cobra) y DCE (directo caja especial) de primas y 1,460 dias para
la cartera GOB (Gohierng},
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Al evaluar si un emisor/deudor se encuentra sn incumplimiente, el Grupo considerd
ios siguientes indicadores:

» Cuantitatives — el estatus de marosidad y las gestiones de cobro realizadas.
Cualitativos — el incumplimiento de clausulas regulatorias yfo fiscales asi coma
informacién general qua aparezca en las noticias scbre |a salud financiera del
emisor o deudor,

Medicién de la PCE .
La pérdida de crédito esperada (PCE) es |a probabilidad ponderada estimada de
perdida crediticia y es medida de acuerdo a 10s siguientes ribros:

= Activos financieros que no presentan deterioro crediticio a la fecha de reporte.
e Activos financieros que estan deteriorados a la fecha de reporte.

Generando una estructura de Pl

Para el portafolio de inversiones en valores, s¢ espera que las calificaciones de
riesga de credito sean el insumo principal para determinar la estructura de térming
de la probabilidad de incumplimiento (Pl) para las diferentes exposicionss. Las
exposiciones al riesgo de crédito se analizan por jurisdiccion o regién, tipe de
instruments, emisor y producto (con o sin garant(a) y deudor. Se uliliza Bloomberg
como agencia de referencia de cradito extemna.

Para el portafolioc de primas por cobrar se establece una tasa de pérdida (TP}
determinada por el valor presente del promedic ponderado de los Jltimos 60 meses
de las pélizas en incumplimiente sobre el total de la cuenta por cobrar, Las tasas de
perdida fueron analizadas basadas en el tipe de produccién, 1a forma de cobro y el
producto.

El Grupo fiene la intencién de formular una vision "caso a caso' de la proyecciones
futuras de las variables econdmicas relevantes asi como un rango representativo de
ofros escenarios de proyeccidn basados en las recomendaciones del Comité de
Riesgo de Mercado vy de expertos en economia, tomando 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 rlesgo de erédito ha incrementado significativamente

Los criterios para determinar si el resgo de crédito ha incrementado
significativamente varia dependiendo del portafolic y deberan incluir cambios
cuantitativos en la P, incluyendo limites basades en morosidad.

Se espera determinar que una exposicitn a riesgo de crédito refleja un incremento
significativo desde su reconocimiento inicial si, basado en los modelos cuantitatives,
la Fl durante la vida remanente refleja un increments superior a un porcentaje ©
rangc determinada,

En ciertas instancias, wtilizando su juicio experto vy, en la medida de lo posible,
experiencia histérica relevante, la compariia puede determinar que una exposicion
ha incrementado significativamente su riesge de crédito basado en indicadores
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cualitativos particulares que considera son indicativos de esto y cuyo efecto no se
reflejaria completamente de otra forma por medio de un anahsis cuantitativo
aportuno.

Como limite, y segln lo requerido por NIIF 8, El Grupo considerara presuntamente
gque un incremente significative en riesgo de crédito ocurre a mas tardar cuando un
activo presenta morosidad por mas de 90 dias para el segmento sin garantia y 180
dias para &l segmento con garantia hipotecaria.

3e maonitoreara la efectividad de los criterios utifizados para identificar incrementos
significativos en el riesgo de crédito por medic de revisiones regulares que
confirmen:

= Los crterios son capaces de identificar incrementos significativos en ¢l riesgo
de crodhe antes de que una exposicion se encuentre en estado de
incumplimiente;

» |08 criterios no estan alineados a un punte en el tiempo cuando el activo
presante morosidad de 30 dias; vy

*« Nc hay volatilidad imprevista en la reserva de préstamos derivada de
transferencias entre la Pl a 12 meses (etapa 1) y Pi durante la vida del
instrumento {etapa 2).

Insumos en la mediciéon de PCE
Los insumos claves en la medicion de la PCE son los términos de las siguientes
variables:

Modelo de inversiones

» Probabilidad de incumplimiarto (PI)

* Pérdida dade el incumplimiento {FDI)
+ Exposicién ante el incumplimiento {EI)

Modelo de primas por cobrar

« Tasade pérdida (TP}

= Factor macro econdmice (FME)

s Exposicion ante el incumplimiente (Ef)

En ambos modelos se utiliza informacion estadistica y otres datos histéricos y son
ajustados para reflejar informacion con proyeccién a futuro.

Los estimados de Pl son calculados a cierla fecha, utilizando modelos estadisticos
de calificacion y herramientas adecuadas a las distintas categorias de contraparte y
exposicién. Los madelos estadisticos fueron desarrollados intemamente basados en
datos historicos. Estos modelos se alimentan de factores cuantitativos y cualitativos
cbienides de Bloomberg y Damodaran. Los cambios en las categorias de
calificacion, resultan en un cambio en el estimado de la PY asociada. Las Pl son
estimadas considerando los vencimientos contractuales de las exposiciones.
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La PDI es la magnitud de la perdida dado un evento de incumplimiente. El Grupo
obtiene la PO de Blocomberg el cual cuenta con un histérico de tasas de
recuperacién de reclamos en contra de contrapartes sn estado de incumplimiento.

Las PDI de Bloomberg consideran los diferentes escenarios econémicos de acuerdo
a la estructura, colateral, industria y regién donde opera el emisor del instrumento y
costos de recuperacion de cualquier garantia integral,

La El representa la exposicién esperada en el evento de incumplimiento. E! Grupe
determina la €l como el coste amarizado del instrumento a la fecha de valoracién
considerando cambios potenciales a la cifra actual permitida bajo contrato.

La tasa de pérdida considera el valor presente del promedio ponderado de las
pélizas bajo incumplimiente de los Gltimos 60 meses.

Eil factor macro econdmico es una variable que proviene de métodos estadisticos
donde se corelaciona el comportamiento histérico del portafolic de primas y
variables macroecondmicas tales como:

« Fanama: indice mensual de 1a actividad econdmica (IMAE), deuda plblica entrs
producto interne bruta,

» Costa Rica: tasa de desempleg,

» Honduras: indice subyacente de inflacién, variacion interanual de remesas por
iNgresos,

» Nicaragua® variacién interanual de la inflacién e indice subyacente de inflacién.

La El en &l modelo de primas por cobrar representa la participacion del Grupo en el
riesgo retenido de! salde por cobrar menos Ia prima retenida no devengada a la
fecha de la evaluacién,

Proyeccidn de condiciones futuros
El Grupo ha incorporade informacion sobre condiciores futuras tanto en la
avaluacion del incremento significativo del riesgo como en la medicion de la PCE.

La informacion externa incluye datos econdmicos y proyecciones publicadas por los
cuerpos gubemamentales y autoridades monetarias en los paises en los que el
Grupo opera.

Se espera que el caso base represente el resultado mas probable y alineade con la
informacion utilizada por el Grupe para otros propositos, como la planificacion
estratégica y presupuesto. Los ofros escenarios representarian un resultado mas
optimista y pesimista.

Clasificacion — Pasivos financieros
La norma en gran medida conserva los requerimientos existentes de la NIC 39 para
la clasificacion de los pasivos financieros.

No obstante, bajo la NIC 38 todos los cambios en el valor razonable de los pasives
designados como a valor razonable conm cambios en resultados (VRCR) se
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reconocen en resultados, mientras que bajo la nueva norma estos cambios en el
valor razenable por lo general se presentan de la siguiente manera;

* El importe del cambio en el valor razonable que es atribuible a cambios en el
riesgo de crédito det pasive se presenta en el otro resultado integral; vy

« Elimporte restante del cambio en el valor razonable se presenta en resultados.
El Grupo ng ha designade ningn pasive a VRCR y no tiene intencién de hacerlo.

Transicion
La tabla a continuacion resume el impacte de la transicidn a la Norma NIIF 9, neto
de impuestos diferidos, sobre |as reservas y las ulilidades no distribuidas al 1 de

enero de 2018,
Impacto de la adopcidn de [a Norma NIIF 9 al 1 de ensto de 2018
JOTAL
Reserva para valuacion de inversionas disponibles parz la venta
Saldo final bajo la Narma NIC 39 {31 de diciembre de 2017) 683,886,207
Reclasificacidn de activos financieras de VRORI a VRCR (4,562 313)
Reclasificacion de activos financieros de VRORI a CA {765,789}
Reconocimiente de las pérdidas craditicias esperadas bajo la Norma NIIF 9
para actives financieros de deuda a VRORI 774,702
Salde inicial bajo la Norma NIIF 8 {1 de enero de 2018) 579,332,807
Utilidades no distribuidas
Saldo final bajo la Norma NIC 38 (31 de dickembre de 2017) 272137439
Reconocimiento de das pérdidas crediticias esperadas de la cartera de
crédito bajo la Noma NIIF & {5,005, 060)
Reconocimienta de las pérdidas crediticias esparadas de (0s instrumentos de
deuda a costo amontizade bajo 1a Norma NiIF § (1,936 831}
Reconoccimiente de las pérdidas craditicias esperadas bajo la Morma NIIF 9
para actives inancieros de deuda 2 VRORI (476,930)
Reconocimiento de las pérdidas crediticias esperadas bajo ia Norma NHF 3
para activos financiercs de deuda a CA {883)
Reconocimiento de las pérdidas crediticias asperadas de log compromisas v
contingencias irrevacables bajo la Norma NIF 9
Reconocimiento de las pérdidas crediticias esperadas del efectivo y
aquivakente de efectivo bajo la Morma NIIF &
Remedicién de instrumentas financieros a VRCR 4,804 824
Impuesto diferido relacionado (81.036)
Saldo inicial bajo a NIIF 9 (1 de enero de 2018) 238,441 523
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La tabla a continuacién muestra tas categorias de medicién originales bajo la Narma
NIC 39 y las nuevas categorias de medicién bajo la Norma NIIF ¢ para cada clase
de los activos financieros y pasivos financieros al 1 de enero de 2018,

Nuevg
Clagificacion Hueva Importe en librog importe en
original bajo la clasificacion bajo atiginal bajo la libros bajo la
Activos financieros  Nota NIC 39 la NIIF NIC 39 NIIF 9
Efectivo y
etjuivalaite de Mantenidos hasta su
sfectivo &  vencimiento CA 253022523 253022523
Insfrumentos de
capilal y fondos de Cisponitles parz la
renta fija 9  venta VRCR 58035077 58,370,836
Instrumentos de Dizponibles para ta
deuda 9 venta YROR| 34,085,558 34,085,558
Instrumenios de Disponibles para la
deuda g venta ChA 38,952 521 36,245 600
Instrumenios de
capital y fondos da Disponibles para la
ranta fija 9 wenla VRORI 83148 334 33,148 824
Depdsitos 3 plazo Disponiblaz para la
Tij 8  wvenla VROR) 4 275 748 4 275,748
Depositos a plaza DHsponibles para 2
fijo o ventz CA 4377611 4 216 465
Instrumentos de Martenidos hasia su
deuda g vengimienio CA 25431325 23,431 325
Instrumentos de Mantenidos hasta sy
dewds 8  vancimiento VRORI 210,086 812,384
Instrumentos de Mardenidos hasta su
fdeuda & vencimiento VRCR 10,080,143 10,060,143
Depositos a plazo Mantenidos hasta su
fijo 9 vencimiento CA 110,555, 887 110,563 B8T
Depositos a plazo 9 Mantenides hasta su
fijo vencimiento CA 1,290,000 1,290,000
Instrurmenios da 9 Dizponibles para la
deuda venta CA 17,935,644 10,644 337
L’;S;T;Tf?;zz:: de g Diﬁ:ﬂible& para la
renta fija ve VRCR 350,700 350,700
Instrumenitos de 9 Maritenidos hasta si)
dewda vencimignio A 20605034 13,064 529
Instrumentos de ‘ ;
capital yfondosde 9 Disonibles parala
remta figs VROR) 575205608  ©03,877.318
Instrumenios de g Disponibles para |z
deuda wverita VROR 43,952 084 42 774 107
Instromentos de g Disponibles para 1z
deuda venla VYRCR 15,134,846 15,568 677
] Frimas par cobrar,
Pamasporeabrar 7 otag A 189,218,571 165534842
Prestamos por 8 Prastamos por
cobrar sabrar, netas CA 1.233,833,707 1232 775024
2,608 897,407
25
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Clasificacion Hupwva Importe en libroa Nugvo importe

originel bajc la clasificacién criginal bajo la et libros bajo la
Pasives financlgros  Nota HIC 39 baijo iz NIIF 9 MIC 39 NIIF &
Dapigitos de clientes 5,26  Costo Amartizado CA 600,963,067 €80,963,067
Emisiones de deuda y
obligaciones 13 Costo Amorizado CA 617,923,743 617,623,743
Obligaciones
subordinadas T4  Coslo Amorlizado CA 15 (3,000 15,000,000
Cuentas por pagar y
otros pasivos 26  Costo Amortizada CA 168,536,615 168 536815
Total pasivos financieros 1492423 425 1492 423 425

La aplicacién de estas politicas resulto en las asignaciones a las nuevas catagorias
establecidas en la tabla anterior y que se explican a continuacidn,

a. Todos los instrumentos de capital, fondos de renta fija v algunes instrumentos
de deudas que no cumplieren con la medicion de acuerdo con la metodologia de
SPPI se designarcn de VRCR bajo fa NIIF 9.

b. Estos instrumentos de deuda segmentados an un modelo de negocio especifico
fepresentan inversiones que el Grupo mantiene por la unidad de tesoreria en
una cartera separada para que generen ingresos por intereses, perp pueden ser
vendidos para satisfacer requerimientos de liquidez surgidos en el curse normal
del negocio. El Grupo considera que estos instrumentos son mantenidos dentro
de un modelo de negocios cuyo objetivo se logra mediante ia cobranza de los
flujos de efective contractuales vy la venta de instrumentos. En Consecuencia,
estos activos han sido clasificados come actives financieros a VROR! bajo NIIF
g,

Todos los instrumentos de deudas que no cumplieron con la medicion de
acuerdo con la metedologia de SPPI se designaron a la nueva categoria de
VRCR baijo la NIIF 9.

{d) Patrimaonio de los accionistas
Accignes contines
Las acciones comunes son acciones sin valor nominal. El Grupo clasifica las acciones
comunes como patrimonio. Los costos incrementales de emitir las actiones comunes
S& reconocen como una deduccidn del patrimonio.

Recompra y reemision de accionss de capiial facciones on tesoreria)

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

Cuando las acciones en tesoreria son vendidas o remitidas subsecuenternente, Ia
cantidad recibida se reconoce come un incremente en el patrimonio.  Cualquier
ganancia o perdida en la remisién de las acciones se presenta como prima o descuento

en venta de acciones en tesoreria.
2 M Qgtg
' [




GRUPO ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panam#, Republica de Panama)

Motas a los estados financleros consolidados intenmedios

(e)

Acciones preferidas de subsidiana

Las acciones preferidas son clasificadas como patrimonio si éstas no son redimibiles o,
en caso de ser redimibles, esto es solamente a voluntad de la Compadia v si los
dividendos son distribuibles a discrecion de la Compafifa. Los correspondientes
dividendos son reconocidos como distribuciones en la seccidn de paltrimonio una vez
son aprobados por la Junta Directiva de la Compariia. Las distribuciones a favor de lgs
tenedores de las acciones preferidas no estipulan derechos acumulativos y estan a
discrecién del emisor,

Madicidn de valor razonable

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un aclivo 0 pagado por
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de medicién. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del
riesgo de incumplimiento,

Cuanda es aplicable, el Grupo mide el valor razonable de un instrumento utilizando un
precio cotizado en un mercado activo para tal instrumenta. Un mercado es considerado
como activo, si las transacciones de estes activos o pasivos tienen lugar con frecuengia
y volumen suficiente para proporcicnar informacion parz fijar precios sobre una base de
negocio en marcha.

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

La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiere en el
reconccimiento inicial es normalmente el precio de la transaccion. St el Grupo
determima que el valor razonable en el reconocimiento inicial diftere del precio de
transaccidn y el valor razenable no es evidenciado por un precio cotizado en un
mercado active para un instrumente financiern idéntico, ni se basa &n una técnica de
valoracién que utiliza solo datos procedentes de mercados cbservables, el instrumento
financierc es inicialmente medido a valor razenable ajustado por la diferencia entre el
valor razonabile en el reconocimiento inicial ¥ el precic de transaccion. La diferencia es
reconocida como otras utilidades integrales hasta tanto se realice la venta del
instrumento financiero.

El valor razenable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un
mercado activo estd basado en los precios cotizades. Para el resto de los otros
instrumentos financieros el Grupo determina el valor razonable utilizando otras técnicas
de valoracion.

Otras técnicas de valoracion incluyen valor presente neto y modelos de flujos de
efectivo descontados, comparacionas con instrumentos similares para los cuales haya
precics de mercado observables, ¥ otros modelos de valuacion, Los supueslos v datos
de entrada utilizados en las técnicas de valoracién incluyen tasas de referencia libres de
riesgo, margenes crediticios y otras premisas utilizadas para astimar las tasas de

descuenta.
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()

(9

(h}

{1}

El objetivo de utilizar una técnica de valoracion es estimar @/ precio al que tendria lugar
una kansaccidn ordenada de venta del active o de transferencia del pasivo entre
participantes da! mercade en |a fecha de la medicion an las condiciones de mercada
prasentes.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

FPara propdsitos del estade consolidade de flujos de efectivo, los equivalentes de
efective incluyen depdsitos a la vista v depdsites a plazo en bancos con vencimientos
ariginales de tres mesas 0 mengs, excluyendo los depodsitos pignorados.

Activos y pasivas negociables

Los activos y pasivos negociables son aquellos que la Compania adquiere o contrae
principalmente con el propdsite de vender o recomprar en el corfo plazo, o se mantienen
como pate de una cariera gue se administra conjuntamente para toma de posiciones o
ganancias a corte plazo.

Los actives y pasivos negociables se reconocen inicialmente y se miden posteriormente
a valor razonable en el estado consolidada de situacion financiera, con los costos de
transaccion reconocidos en ganancias o pérdidas. Todos los cambios en el valor
razonable se reconocen como parte de los ingresos negociables natos én resullados.

Préstamos

Politica aplicable desde el 1 de enero de 2018

Los préstamos por cobrar son activos financieros no denvados con pagos fijos o
determinables gue no se cotizan en el mercado active y se originan generaimente al
proveer fondes a un deudor en calidad de préstamo y la Compafiia no tienen la
intencion de venderlos inmediatamente o en un corte plazo. Los préstamos se
presentan a su valor principal pendiente de cobro, menos los intereses y la reserva para
pérdidas en préstamos. Los intereses se reconocen como ingresas durante la vida de
los préstamos utilizando el métedo de tasa de intorés sfectiva.

Los préstamos se presentan a su costo amortizado considerando et valor principal
pendiente de cobro, menos los intereses y |a reserva para PCE. Los préstamos se
midan inicizimente a su valor razonable mas los costos incrementales directos a la
tfransaccién, y posteriommente a costo amortizade utilizando el métode de interés
efectivo.

Raserva para Pérdidas crediticias esperadas

La reserva para pérdidas craditicias se constituye para cubrir las perdidas derivadas del
proceso de otorgamiente de crédito, inherente a la cartera de préstamos y compromisos
de préstamos, asi como del portafolio de valores de inversibn medidos a CA y al
VRORI, utilizando el métode de reserva para PCE. Los aumentos a la reserva para
PCE son efectuados con carge a resultades. Las PCE son deducidas de |a reserva, y
las recuperaciones posteriores son adicionadas. La reserva también es reducida por
reversiones de la resérva con crédito a resuitades.
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La reserva atribuible a los instrumentos financieros medidos a CA s2 presenta como
una deduccidn a los préstamos, 1a reserva para PCE, la reserva para PCE para ios
valores de inversion madidos a VRORI se prasenta en la reserva de valor razonable en
otras ufilidades integrales.

La Compafiia mide las PCE en una manera que refigje: a) un importe de probabilidad
ponderada no sesgado que se determina mediante la evaluacion de un rango de
resultados posibles; b) el valor del dinere &n el tiempo; y cj informacidn razonable y
sustentable que esta disponible sin costo o esfuarzo desproporcionado en la fecha da la
presentacion sobre sucesos pasados, condiciones acluales y el prondstice de las
condiciones econdmicas futuras.

El modelo de PCE refleja el patron general de deterioro o mejora an la calidad crediticia
de los activos financieros. La cantidad de PCE reconocklo como una reserva o
provisicn depende del grade de deterioro del crédito desde el reconocimiento inicial.
Hay dos criterios de valoracion:

- PCE a 12 meses (etapa 1), que se aplica & todos los activas financieros ( en el
reconacimiento inicial), siempre y cuando no haya un deterioro significative en la
calidad del grédite, v

- PCE durante el tiempo de vida {(etapa 2 y 3), que se aplica cuando se ha producido
un aumento significative en el riesgo de crédite de forma individual o colectiva. En
estas etapas 2 y 3 se reconocen 10 ingresos por interesés. En la etapa 2 (como
en |a etapal), hay una disociacion total entre el reconocimiento de interés y el
deterioro y los ingresos por intereses se ¢alculan sobre el importe bruto en libros.
En la stapa 3, cwando el active finansiero posteriomente se convierte en
deteriorade (donde se ha producido un evento de crédito).

La provision para PCE incluye un componente activo especifico y un componente
basado en una formula. El componente activo especifico, o de la asignacion especifica,
se refiere a la provisién para pérdidas en activos financieres considerados deteriorados
y evaluados individualmente, caso por caso. Una provisién especifica es establecida
cuando los lujns de caja descontados (o valor razonable observable de garantia) del
activo financiero es menor que el valor en libros de ese activo. El componente basado
en la formula (base imponible del colectival, cubre |a cartera crediticia normal de fa
Compaiiia y se establece con base en un proceso que estima la pérdida probable
inherente en |la cartera, con base en el andlisis estadistico y juicio cualttative de |a
administracién. Esle andlisis tiene en cuanta la informacion completa que incorpora no
solo datos de mora, sino olra informacion crediticia relevante, como informacion
macroacondmica prospectiva.

Con el fin de determinar si se ha producido un auments significativo en el riesgo de
crédito del active financiero, la evaluacién se basa en informacidn cuantitativa e
informacion cualitativa. La Compariia considera los siguientes factores, aunque no
exhaustiva, en la medicion del aumento significalivo en el riesgo de crédito:
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a) Cambios significativos en los indicadores de riesge de crédito como consecuencia
de un cambio en el riesgo credititio dasde el inicio;

k) Cambios significativos en los indicadores del mercado externo de riesgo crediticio
para instrumento financiere concreto ¢ instrumentos financieros similares con la
misma vida esperada;

¢) Un cambio significativo real o esperade en la calificacion crediticia externa del
mstruments financiera;

d) Cambios significativos en el valor de la garantia colaleral que apoya a la obligacion;

Como tope, la Compaiia considera que un aumento significativo en ¢l resgo crediticio
oculre a mas fardar cuando un activo tiene mas de 90 dias de vencimiento para
préstamos personales o para préstamos Hipotecarios, @ mas de 180 dias vencidos. Los
dlas vencidos se determinan contande el ntmero de dias transcurridos desde |a fecha
de vencimiente mas antigua coh respecto a la cual no se ha recibido el pago tetal. Las
fechas de vencimiento se determinan sin considerar mingan periodo de gracia gue
pueda estar disponible para el deudor,

La Compaifiia monilorea la efectividad de los criterios utilizados para identificar
aumnentos significalivos en el riesgo de crédito mediante revisiones periodicas para
confirmar que;

Los saldos de |as reservas para PCE, son calculados aplicando |2 siguiente férmula;
PCE = % (El x PI x PDI); en donde:

- Exposicion ante el incumplimiento (El): se define como el saldo actual del principal
a la fecha del estade de posicién finarciera. En el caso de los crédifos o
préstamos que incluyen una linea de crédito con cupo susceptible de ser utilizada
en su totaiidad en forma de contratos de préstamos, este parametro incluye las
expectativas de la Compaiiia de futuros desembolses incorporando un factor de
conversion del crédito (CCF, por sus siglas en inglés).

- Probabilidad de incumplimiento (Pl}. la probabilidad de que un cliente no cumpla
con el pago total y puntual de las obligaciones de crédito en un horizente de un
afio. La PI estimada para un periodo de 12 meses se ajusta mediante el periodo
de identificacion de pérdida (PIP) para estimar la probabilidad de incumplimiento.

La probabilidad de incumpiimiento de un afo aplicada al portafolio para pérdidas
esperadas menores a8 12 meses y durante el tiempo de vida para pérdidas
esperadas mayores a 12 meses. Los porcentajes de incumplimiento se basan en
el rendimiento histérico de la cartera de la Compaiiia por categoria de calificacion,
complementado con las probabilidades de incumplimiento de una Agencia
Calificadora Internacional de Riesgo.
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(k)

- Pérdida de incumplimiento (FDI} = se utiiza un factor basade en informacicn
histérica.

inversiones en Valores

Politica aplicable desde et 1 de enero de 2018

Las inversiones en valores presentadas en el estado consalidado de situacion financiera
incluyan:

- Inversién en valores en instrumentos de deuda medidos al CA; estos se miden
inicialmente al walor razonable mas los costos incrementales directos a la
transaccion | y posteriormente a su coste amortizado utilizando el método de interés
efectivo;

- Inversion en valores en instrumentos de duda y patimonio cbligatoriamenta
designados y medides a VRCR, astos son medides a valor razonable ¢on cambios
reconocidos inmediatamente en resultados:

- Inversion en valores en instrumentos medidos a VRORI

Para los insrumentos de duda medidos a VRORI, las ganancias y pérdidas se
reconocen en el estado consolidado de utilidades integrales, a excepcidn de lo
siguiente, que se reconccen en resultados de la misma manera que para los activos
financieres medidos al costo amortizado:

- Ingresos por intereses utilizando el método de interés efeclivo;
- Reserva y reversiones de pérdidas crediticias esperadas.

Cuando las inversionas én valores medidas al VRORI se dan de baja en cuentas, la
ganancia 0 pérdida acumulada previamente reconocida en el estade consclidado de
utilidades integrales se reclasifica da patrimonia a resultados.

inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras

{i} Reconocimiento y medicion
Los inmuebles, mabiliario, equipo ¥y mejoras estan medidos al costo menos la
depreciacién y amortizacion acumuladas y pérdidas por deterioro acumuladas.

Los costos incluyen los gastos gue son directamente atribuibles a la adguisicién
del activo. Los costos de los activos construidos incluyen los costos de malteriales
y mano de obra diracta, y algun otro costo directamente relacionada con el activo
para que esté en las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma
prevista. Las ganancias y pérdidas en disposicion de una partida de inmuebles,
mebiliario, equipos ¥ mejoras son determinadas comparando el producto de la
disposicion neta de los gastes incurndos, con el valor segin libros de los activos v
son reconocidas netas dentro de los "ofros ingresos” en el estade consolidado de
resultados.

(i} Costos subsecuentes
Los desemboisos subsecuentss se capitalizan solamente cuando es probable que
ingresen al Grupo benelicios econdmicos futuros asociados con los desembolsos.
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Las reparaciones normales y &l mantenimiento son llevados a gastos en la medida
&n fjue se incurren.

(i) 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 v amprtizacion
ge reconocen en et estado consolidade de resultados an linea recta durante la vida
utif @stimada de cada parte de un elemento de inmuebles, mobiliario, equipo y
mejoras, ya gue este refleja mas de cerca los patrones de consumo de los
beneficios econdmicos futurcs incorporados al activo. Los terrenos no se
deprecian.

La vidz Otil estimada de Ios activos es como sigue:

Vida Util
Inmuebles De 20 a 40 afios
Mobiliarie, equipos, software De a7 afios
Equipo rodante De 538 anos
Mejoras a la propiedad De 5 a 10 afos

Plusvalia

La plusvalla surgida de |a adquisicién de un regocio se mantiene al costo establecido a
la fecha de adquisicién del negocio menos las pérdidas acurmuladas por deteriore de
valor, si las hubiese.

Para fines de |a prueba del deterioro del valor, la plusvalia es asignada a cada una de
las unidades generadoras de efective del Grupo que se espera obtengan beneficios de
las sinergias de esta combinacidn,

Las unidades generadoras de efectivo a las cuslés se asigna la plusvalia son sometidas
anualimente a pruebas por deterroro del valor, o con mayor frecuencia, si existe un
indicativo de gue la uridad podria haber sulrido deteriora en su valor. Si el monto
recuperable de ia unidad generadora de efectivo es mencr gue el monto en libros de la
unidad, la pérdida por deteriore del valor se asigna primero a reducir ¢l monto an libros
de la plusvalia asignada a la unidad vy luego a los ofros activos de la umidad,
proporcionalmente, tomando como base el monto en libros de cada activo. La pérdida
por deterioro del valor para ia plusvaiia se reconoce directamente en los resultados en
el estado consolidado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral. La pérdida por
deterioro del valor reconocida respecto de la plusvalia, no se reversa en periodos
posteriores,

Activos infangibles

Activos intangibles adquiridos de forma separada.

Los activos intangibles con vidas Gtiles finitas, adquiridos de forma separada, son
registrados al cosios menos |a amortizacién acumulada y menos las pérdidas
acumuladas por deterioro del valor. La amortizacién se reconoce con base en el
metode de linea recta sobre sus vidas Utiles estimadas. La vida (til estimada y e
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(n)

(o)

metode de amortizacidn son revisades al cieme de cada periodo sobre el gue se
informa, siende el efecto de cualquier cambio en tales estimaciones registrado sobre
una base prospectiva. La vida (il ha sido estimada en 5 afios.

Clasificacion de los contratos de seguros

Los contratos por medio de los cuales el Grupo acepta riesgo significative de seguro de
otra parte (el tenedor de |a 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 pdliza, se califican come contratas de seguros.

El riesge de seguros es significativo si, y séle si, un evento asegurado puede causar
gue e! Grupo pague beneficios adicionales significativos. Una vez un contrato es
clasificado como un contrato de seguros, ésle permanece clasificado como un contrato
de seguros hasta que todos los derechos y obligaciones e extingan o expiren.

Reconocimiento y medicion de los contratos de seguros

Negocio de seguros general

El negocio de segurps general incluye los rameos de incendio, transporte, automdyil,
casco maritimo, casco aereo, responsabilidad civil, rebo, riesgos diversos, multipoliza,
seguros técnicos, construccién y otras fianzas.

{i) Primas

Las primas emilidas del negocio general estan compuestas por las primas de los
contratos que se han acordado durante el afio, sin importar si se relacionan
totalmente o en parte con un periode contable posterior. La porcidn ganada de las
primas emitidas, sé raconoce como ingreses. Las primas son devengadas desde
la fecha de la fijacion del riesgo, sobre el periodo de vigencia del contrato. Las
primas cedidas en reaseguros son reconacidas como gastos de acuerdo con el
patron del servicto del reasegure racibida.

Las primas asumidas de reaseguros son reconocidas como ingresos, tamando en
consideracion la clasificacién del producto del negocio reasegurado,

(i) Provisidn para primas no devengadas
La provisién para primas no devengadas se compone de la proporcion de las
prmas brutas emitidas que se& estima se ganara en los periodos financieros
subsecuentes, computada separadamente para los contratos de seguros
utiizando el método de pro-rata diaria.

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

fiy Rectamos
Los reclamos derivados del negocio de seguros general consisten en reclamos y
gastos de manejo pagados durante el aio, junto con &l mavimiento en la provision

para reclamos en tramite.
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{iv)

Los reclamos en (ramite se componen de la acumulacion del costo final estimado
necesario para liquidar todos fos reclamos incurridos repartados pero no pagados
a la fecha det estado consolidado de situacion financiera, v los gastos estimados
relacionados intemos y extemos de manejo de reclamos y un margen apropiado
prudencial. Los reclamos en tramite son analizados revisando los reclamos
individuales reporiados y constituyendo provisiones, ef efecto de los eventos
predecibles externos € inlemos, tales como los cambios en los procedimientos de
manejo de los reclamos, la inflacion, tendencias judiciales, cambios legislatives,
experiancia pasada y tendencias.

La subsidiaria ASSA Companfia de Segurcs, 5. A {(Panama), calcula ia provision
para reclamos en tramite para el ramo de automdévil utilizando como base la
provision por los reclamos reportados case por caso. Con esta informacion se
utilizan las metodelogias actuariales conacidas como: (a) et Método de Desarrollo
(Chain Ladder}, {b) Siniestralidad Inicial Esperada (InitialExpectedLoss Ratio}, y (¢)
Barnhuetter — Ferguson y Métode de Frecuencia y Severidad. La provision de
reclamos en tramite final, es el promedio entre 1as tres (3} metodologias, donde se
consideran las estadisticas de los reclamos y se aplican téenicas actuariales para
determinar la provisién. Para las otras aseguradoras del Grupo, esta provisién se
establece caso por caso.

Las recuperaciones esperadas de los reaseguradores, son presentadas
separadaments como activos,

Aun cuando la Administracion considera que las provisiones brutas para los
reclamos en tramite y los montos asociados, recuperables de los reaseguradores,
astan presentados razonablemente sobre la base de ta informacion que esta
disponible a la fecha de reporte, el pasivo final variara como resultade de
informacién subsecuente y podria resultar en ajustes significativos a las
cantidades provisionadas. Los ajustes a la cantidad de los reclamos
provisionados en afios antericres, son reflejados en los estados financiercs
consolidados intermedios del periodo en el cual los ajustes son hechos. E
meétodo utilizade y los estimados efectuados son revisados regularmente.

Rezseguros

En el curso normal de sus operaciones, el Grupc ha suscrito contratos de
reaseguro con otras compariias de seguros locales o extramjeras con licencia de
reaseguros y con empresas reaseguradosas propiamente. El reasaguro cedido se
contrata con el propésito fundamental de recuperar una porcién de las pérdidas
directas que se pudiesen generar por eventos o catastrofes. Los importes que se
esperan recuperar de los reaseguradores se reconocen de conformidad con las
clausulas contenidas en los contratos suscritos par ambas partes. Para garantizar
la consistencia de esta practica, el Grupo evalda, sobre bases periddicas, la
condicidn financiera de sus reaseguradores, la concentracion de riesgos, asi come
los cambios en el entorng econdmico y regulador.

El Grupo cede reaseguros en el curso normal del negocio para los propésitos de
limitar su perdida potencial a través da la diversificacion de sus riesgos. Los
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acuerdos de reasaguros no relevan al Grupo de sus obligaciones directas con los
tenadores de las pdlizas.

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

Solo los contratos que originan una transferencia significativa de riesgo de seguro
son contabilizados como reasegures. Las cantidades recuperables de acuerdo 2
tales contrates son reconocidas en el miemo periodo que el reclame relacianado.
Los activos de reaseguros incluyen los saldos cobrables de las comparias
reaseguradoras por las cbligaciones de seguros cedideos, Las cantidades
recuperables de los reaseguradores son estimadas de una manera consistente
con las provisiones de reclamos en tramite o los reclamos liquidados, asoctados
con las pdlizas reaseguradas.

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

Costos de adquisicién

Los costos de adquinr nuevos negocios de seguros y de renovacion de estos
contratos, que estan primordiaimente relacionados con fa produccion de esos
negocios, son cargados directamente a gastos en la medida en que éstos se
ingurren,

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

(0}

(ii)

Primas

Las pimas correspondientes a las polizas de seguros de personas se devengan
sobre las mismas bases que el negocio de sequros general, excepto vida
tradicional y vida universal.

Provision para et negocio a larmgo plazp

Las provisiones para los beneficios futuros de pdlizas son, generalmente,
calculadas utilizande métodos actuariales del valor presente de los beneficios
futuros pagaderos a los tenedores de pdlizas menos el valor presente de las
primas que todavia no han sido pagadas por los tenaderes de las pofizas. El
calculo se basa en presuncicnes relacionadas con la mortalidad, v tasas de
interes. Para las provisiones de vida universal se incluye iz estimacion de la
participacién de los tenedores de pdlizas, representada por las primas recibidas
hasta la fecha junto con los intereses ganados y rendimientos, menos los gastos y
cargos por servicios. En las provisiones de vida tradicional se han rastado las
primas netas diferidas y primas por cobrar correspondientes a las pélizas con
fraccionamiento en el pago de las primas.
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(i}

{iv)

(v}

(vi)

Las opciores y garantias inherentes en alguros contratos de segures que
transfieren riesgo significativo de seguro, no son ssparadas ni medidas
separadamente al valor razonable. Estas obligaciones se incluyen como parte de
las provisiones para al nagocio a large plazo de seguros.

Reclamos

Los reclamos derivados del negocio de segures de personas en reclamos y gastos
de manejo pagados durante el periodo, junte con el movimiento en la provision
para reclamos en tramite son determinades caso por caso. Los reclamos en
tramite para el ramo de salud en Panaméa, son determinados utihzando el método
de triangulacion, considerando las estadisticas de les reclamos y aplicando
tecnicas actuaniales det factor de complementc para determinar las provisionas.

Costos de adquigicién

Los costos de adguirir nuevos negocios de seguros v de renovacion, que estan
primordialmente relacicnados con la produccion de esos negocios, son cargados
directamente a gastos en la medida en gue éslos s& incurren.

Pasivos sujetos a la pruaba de adecuacion de pasivo

Donde se identifique un déficit en una provision del negocic de seguros, se
acumula una provision adicional y el Grupo reconoce la deficiencia en resultades
del afig.

Contrates con componentes de depidsito

Los contratos de seguros def negocio de personas, gue envuelvan componentes
de seguros ¥ de depdsitos no son separados en sus componentes, segun lo
permitida por la NIIF 4. Sin embargo, a la fecha de& reporte se reconocen todas las
cbligaciones y derechos que se originan del componente de depdsito al igual que
las obligaciones por los contratos de seguros v se acreditan en el estado
consolidado de situacidn financiera como provisiones sobre contratos de seguros.

Detarioro
Actvas financierps no derivados

(1}

Préstamos y cuentas por cobrar:

+ Préstamos y cuentas por cobrar individualmente evaltiatios
Las pérdidas por deteriora en préstamos y cuentas por cobrar individuaimente
evaluados son determinadas por una evaluacion de |as exposiciches caso por
caso. Este precedimiento se aplica a todos los préstamos y cuentas por cobrar
individualmente. Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro
para un préstamo ¢ cuenta por cobrar individual, esta se incluye en un grupo
de prastamos y cuentas per cobrar con caracteristicas similares y se evalGa
colectivamente por deterioro. La perdide por deteriorc es calculada
comparando el valor actual de los flyos de efectivo futuros esperados,
descontados a la tasa efectiva original de! préstamo o cuenta por cobrar, con
su valor en librog actual v, el monto de cualguier pérdida se carga como una
pérdida por deterioro en el estado consolidado de resultades. El valor en libros
dz los prestamos y cuentas por cobrar deteriorados se rebaja mediante &l uso
de una cuenta de provisian.
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*» Préstamos y cuentas por cobrar cofectivamente evaivados
Para los propositos de una evaloacion colectiva de deteriorg, los préstames v
cuentas por cobrar s& agrupan de acusrde a caracteristicas similares de riesgo
de crédito. Esas caracteristicas son relevantes para la estimacion de los flujos
futuros de efectivo para los grupos de tales activos, siendo indicativas de la
capacidad de pago de los deudores segun los tdrminos contractuales de los
actives que son evaluados.

Al evaluar | deteriero coleclivo, el Grupo uliliza la experiencia de pérdida
histarica para los activos con las caracteristicas de riesgo de crédito similares y
opiniores experimentadas de la administracion, sobre si las condiciones
gconomicas y crediticias actuales son tales que &s probable que el nival real
de pérdidas imherentes sea mayer o menor que la experiencia histérica
sugerida.

= Reavearsion del deterioro
Si en un pericdo subsiguiente, el monto de |a pérdida por deteriorn disminuye y
la disminucién pudiera ser objetivamente relacionada con un avarto ocurrido
despues de que el detericre fue reconocide, la perdida previamente reconocida
por deteriore es reversada reduciendo la cuenta de provision para pérdida por
deterioro de los préstamos o cuentas por cobrar. El monlo de cualguier
reversion se reconoce en el estado consolidade de resultadas.

« Deterioro de la plusvalia
Determinar si la plusvalia ha sufrido deteriora implica el calculo del valor en
uso de las unidades generadoras de efectivo, a las cuales ha sido asighada 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
efactivo y una tasa de descuento apropiada para calcular el valor actual.

Actives no financieros

El vaior segun libros de los activos no financieros del Grupo es revisado a la fecha de
reporte, excepto el impuesto diferido activo para detemninar si existe un indicativo de
deterioro.  Si existe algdn indicative, entonces el valor recuperable del active es
astimadno.

El valor recuperable de un activo 0 su unidad generadora de efectivo es el mayor entre
su valor de use vy 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 utilizands una tasa de interés de descuento que refleje la evaluacion de
marcada corriente det valor del dinero en &l tiempo vy los riesgos especificos del activo.
Fara proposites de [a prueba de deteriore, los activos son agrupados dentro del menor
grupo de activos que generan entradas de flujos de efectivo por su uso continuo que
son altamente independientes de |as entradas de flujos de efectivo de otros activos o
grupos de aclivos (unidades generadoras de efectivo).

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido algin cambio en la estimacian
usada para determinar el valor recupeérable. Una perdida por deteriorcgversa sdlo
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hasta por un valor que no sea supenor al valor en libros que habria sido determinado,
neto de depreciacion o amortizacién, si no hubiese side reconocida ninguna pérdida por
detarioro.

Depasitas, Financieros y Titulos de Deuda Emitidos

Estos pasives financierps, corresponden las fuentes principales de financiamignto de la
Compafiia. Son inicialmente medidos a valor razonable mencs los costos direclos
incrementales de la transaccién, y posteriormenta, son medidos a su costo amortizadg
wtilizando el método de la tasa de interés efectiva,

Fagos basados en acciones

El valor razonable de las opciones otorgadas a los pardicipantes, se reconocen como
gastos de personal en ias subsidiarias condra el balance adeudado a la compaiia
controladora, la Compafiia registra estas opciones en cuenta de patrimonic contra el
balance adeudado por las subsidiarias. E} valor razonable de la apcion en |a fecha de
otorgamiente es reconocido como un gasto de las subsidiarias de la Cempafia, durante
€l periodo de adguisicion de derechos sobre |la opcion,

Provisiones

Una provision es reconocida en ef estado consolidado de situacion financiera cuando el
Grupo tiene una obligacion legal o implicita como resultado de un evento pasado y as
probable que una salida de beneficios econdmicos sea requerida para figuidar la
obligacion. 5i &l efecto es significativo, las provisiches son determinadas descontando
los flujos de efectivo futuros esperados a una lasa antes de impuesto que reflgje las
evaluaciones corrientes del mercado, del valor del dinero en el tiempe y, donde es
apropiado, el riesgo especifico al pasive.

Transacciones de pagos basados en accionas

El valor razonable a la fecha de concesion, de 1os incenlivos a través de pagos basados
en accicnes liquidades con instrumentos de patimonio se reconocen como gasto, con
el correspondiente aumento én &l palimonio, durante el periodo de consolidacién o
irevocabilidad de los incentivos.  El importe reconocido como gaste es ajustado para
reflejar la cantidad de incentivos para la que se aspera se cumplan las condiciones de
servicio v de rendimiento, distintas de las condiciones referidas al mercado a fa fecha de
consolidacion de los derechos.

Reservas
(i} Reserva por ganancia (pérdida) no realizada en inversiones disponibles para la
venia

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

(i) Reserva legal y de riesgos catastroficos yo contingencias y previsidn para
desviaciones estadisticas
De acuerdo al Articulo 213 de |a Ley de Seguros de la Republica de Panama, las
aseguradoras en este pais estan obligadas a forrnar y mantener en el pais un
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fv)

fondo de reserva equivalente a un 20% de sus utilidades netas antes de aplicar ef
impugssto sobre fa renta, hasta constituir un fondo de dos millones de ddlares
(US$2,000,000), y de alli en adelante un 10%, hasta alcanzar el 50% del capital

pagado.

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

En el caso de fa subsidiaria ASSA Compariia de Seguros, . A. en Nicaragua, |2
| ey General de Instituciones de Seguros, Reasequros y Fianzas, sefiala que las
instituciones de seguros deberan constituir una reserva de capital del quince por
ciento {15%) de sus utilidades netas. Este registro s& reconoce én los resultados
acumutados de ejercicios anteriores. Cada vez que la reserva de capital de una
institucion de segures alcance un monto igual al de su capital sccial ¢ asignado y
radicado, el cuarenta por ciento {40%) de dicha reserva de capital se convertira
automaticamente en capital social o asignado, segun sea &l caso, emitiéndose
nuevas acciones que se distribuiran entre los accionistas existentes &n proporcion
al capital aportado por cada uno.

El numeral 1 del Articulo 208 de la Ley de Seguros de la Repuablica de Panama
requiere que |as aseguradoras acumuien una reserva de previsién para
desviacionas estadisticas no menor de 1% y hasta 2 1/2% sobre las primas netas
retenidas para todos los ramos. El uso y restitucion de esta reserva seran
raglamentados por la Superintendencia de Seguros v Reaseguros de la Repiblica
de Panama, epire ofros casos, cuando la siniestralidad presente resultados
adversos.

El numeral 2 del Articule 208 dé la Ley de Seguros de la Republica de Panama
requiere gue las aseguradoras acumulen una reserva de previsibn para riesgos
catastroficos y/o de contingencia no menor de 1% y hasta 2 1/2% sobre las primas
netas retenidas para todes los ramos. El uso y restitucion de esta reserva soh
reglamentados por la Superintendencia de Seguros ¥ Reaseguros de la Replblica
de Fanama, entre otros casos, cuando la siniestralidad presenta resultados
agdversos.

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

Dividendos

Los dividendos son reconccidos en el estado consolidade de situacion financiera como
activos y/o pasivos, cuando el Grupo tiene Ips derechos yu obligacién para recibir o
realizar el page por la distribucion autorizada. El pago de los dividendos se deduce de
las utilidades no distribuidas.
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wl Impuesto sabre la renta
E! gaslo de impuesto scbre la renta se compone de una porcion corriente y una diferida.
El impuesto corriente y el impuesto diferido se reconocen en resultados con excepeion
de los casos en los que se refacionan con una combinacion de negocios, o partidas
regconocidas directamente en patrimonic o &n otras utilidades integrales.

()

(i

Impuesto cormante

El impuesto corrienta es el impuesto esperade a pagar o a recuperar sobre el
ingresc gravable o pérdidas del afo, utilizando las tasas vigentes ¢ que estaran
vigentes a la fecha de reporte, y cualquier ajuste al impuesto por pagar con
respecio a anos anteniores,

Diferido

El impuesto diferido se reconoce con respectn a las diferencias temporales entre
el valor seqgun libros de los activos y pasivos parz efectos del informe financiergs y
las cantidades utilizadas para propdsitos impositivos. No se reconocen impuestos
diferidos par Ins conceptos siguientes:

» Diferancias temparales en el reconocimiento inicial de activos o pasivos en una
fransaccidn que no es una combinacién de negocio y que no afecta ni la
ganancia contable ni la impositiva;

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

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

La medicion del impueste diferido refleja las consecusncias impositivas que se
derivaran de la manera en que &l Grupo ésperz, al final del periodo de reporte,
que se recupere o se liquide el valor en libros dé sus activos y pasivos.

El impuesto diferido se mide a la tasas de impuesto que se espara que sean
aplicadas a las diferencias temporales cuando éstas se revergen, utilizando las
tasas vigentes o que estaran vigenies a la fecha de reporte.

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

Un activo por impuesto diferido se reconoce por arrastres de perdidas no
utilizados, por créditos de impuastos y por las diferencias temporates deducibles,
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{x)

{y)

(2}

hasta por el monto gue seria probable aplicar a las ganancias gravables futuras
esperadas. El activo par impuesto diferido se reviza en cada fecha de reporte y se
reduce en la medida en que ya no séa probable gque el benelicio por impuesto sea
realizado.

Beneficios a Empleados

(0.1) Beneficios por terminacién
Log beneficios por {erminacidon se reconocen como gastos entre lo que ocura
primero cuando la Compaiia ya no puede retirar tas ofertas de estos beneficios,
o en el momento cuando la Compafita reconozca Jos costos por una
reestructuracién. Sifos bereficios no se esperan sean cancelados dentro de los
doce meses a la fecha del estade consclidado de situacion financiera, entonces
tales beneficios son descontadaes para determinar su valor presente.

{0.2) Beneficio a Corto Plazo
Les beneficios a corto plazo se reconocen camo gastos cuando al servicio haya
sido recibide por parte de la Compafiia. El pasivo es reconocido por ¢l omento
no desconlado que ha de pagarse por la Compania y se tiene una obligacién
presente, legal o implicita, de hacer tales pagos como consecuencia de sucesos
pasados y pueda realizarse una estimacion fiable de ta obligacion,

informacitn de segmento

Un segmentc de negocios &s un componente distinguible del Grupo que se encarga de
proporcionar un producto o servicio individual o un grupe de productos o servicios
relacicnados dentro de un entorno econdmico en paricular, y que esta sujeto a riesgos
y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio. Un segmento
geografico se encarga de proporcianar productos o servicios dentro de un ambiente
econdmico particular y esta sujeto a riesgos y retornos que son diferentes de los
segmentos que operan en otros ambientes econdmicos. Todos los segmentos
operativos son revisados regularmente por ef Comité Directivo del Grupo que toma
decisiones relacionadas a recursos a asignar y la evaluacién de desempeiio de dichos
segmentos,

Reconocirmienio de ingresas

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

La porcion ganada de las primas emitidas, se reconoce como ingresos. Las
primas exciuyen cualquier impuesto basado en las primas. Las primas son
devengadas desde la fecha de la fijacion del riesgo, sobre ef periode de cobertura.

(M) Ingresos y gastos por intereses
Los ingresos y gasios por intereses son reconocidos generalmente en el estado
consclidado de resultados para todos 10 instrumentos financieros presentados a
costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva.
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(i)

(iv)

El método de tasa de interés efectiva es un metode de caiculo del costo
amortizado de un active o un pasivo financiero y de imputacién del ingreso o gasto
financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa
de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar
astimados a lo largo de a vida esperada del instrumento financiero ¢, cuando sea
apropiado, por un pericde mas corto, con el importe neto en libros del activo o
pasivo financiero. Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Grupo astima
los flujos de efectivo considerando todos los términos contractuales del
instrumento financiero {por ejemplo, opcicnes de prepago)} pers no cohsidera
perdidas crediticias futvras.  El calculo incluye todas lag comisiones y cuotas
pagadas o recibidas entre |as partes del contrato que son parte integral de 1z tasa
de interés efectiva, los costos de transaccidn y cualquier ofra prima o descuento.

Ingresos por honorarios y comisiones

La subsidiaria La Hipotecaria (Hoiding), inc. y Subsidiarias reconoce las
comisiones sobre préstamos directamente a ingreso debido a que los costos
asociados al otorgamienta de préstamos se aproxima al ingreso por comisién;
adicionalmente, los préstamos hipotecarios estdn sustancialmente sujetos a
titularizacion por medio de fideicomises no garantizados peor el Grupo, los cuales
permanecen un corto tiempo en los libros del Grupo. Los honorarios y otras
comigiones schre présiamos son recenocidos como ingresos de acuerds al
método de efective debido a su vencimiento a corto plaze. El ingrese reconogido
segtin el método de efectivo ne es significativamente diferente del ingreso que
seria reconocido de acuerdo al método de devengado.

Las comisiones de préstamos estan incluidas como ingrescs por comisidn de
préstamo en el estado consclidacio de resultados. Una subsidiaria de La
Hipotecaria {Holding), Inc. percibe ingresos recurrentes por sus servicios de
administracion de los créditos que han sido titularizados a fideicomisos. Estos
ingreses son calculades mensualmente con base en el saldo insgluto del capital
de los créditos de cada emisién de bonos hipotecarios y personales, los cuales
son pagados de forma mensual y timestral,

La subsidiaria Grupc BDF, 8. A. y Subsidiarias reconoce los honorarios y
comigicnes sobre préstamos a corto plazo, cartas de crédito y otros servicios
bancarios bajo el método de efectivo debido a su vencimiento a corto plazo. E
ingreso reconocido bajo el mélodo de efeclivo no es significativamente diferenta
def ingreso que serfa reconockdo bajo el métode de devengado. Los honorarios
comisiones sobre transacciones a mediano y largo plazo son diferidos
amertizados como ingresos usando el método de la tasa de interés efectiva
durante la vida del préstamo. Las comisicnes de préstamos estan incluidas como
ingresos por comisiones schre préstamos en ol estado consotidado de resultados,

Ingresos pot inversiores

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

{aa) Utilidad neta por accion

(i)

Basica

La utilidad neta por accidn comun mide el desempefic de una entidad sobre el
periodo reportado y la misma se calcula dividiendo la utilidad dispenibie para los
accionistas comunes y la cantidad resultante del promedio ponderado de las
acciones comunes en circulacion durante e pericdo.

Diluida

La utilidad neta por accion diluida se calcwa dividiends la utilidad disponitie para
los accionistas comunes y la cantidad resultante del promedio ponderado de las
acciones comunes y en circulacion, después del ajuste por los efectos las
acciones comunas potanciales dilutivas.

{bh) Nuevas normas e interpretaciones atin no adoptadas
A la fecha del estade consolidado de sitacion financiera existen normas,
modificaciones, e interpretaciones Jas cuales no son efectivas para este afo, por lo
tanto no han sido aplicadas en la preparacién de estos estados financieros
consclidados intermedics. Entre las mas significativas estan:

{1}

(i)

NIIF 16 Arendamientos reemplaza a la NIC 17 Arrendamientos

Esta norma elimina la clasificacion de los arrendamiantos, y establece que deben
ser reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros y medides al
valor presente de los pagos futuros de arrendamiento. La NIiF 16 es efectiva para
los periodos anualés que inicien en o después del 1 de enero de 2019. La
adopcion anticipada es parmitida para entidades que también adopten la NIIF 15 ~
Ingresos de Contratos con Clientes.

NIIF 17 Contratos de Seguros reemplazara la NIIF 4 Contratos de Seguros

Esta norma proporcionard un modelo de contabilizacion Gtil y consistente para
contratos  de seguros, el cual comprende el reconocimiento, medicion,
presentacion y revelacion. Dichoe modelo combina la medicion del balance actual
de pasivos de contratos de seguros, cambios en estimaciones de flujos de
efectivos futuros y ¢l ajuste de riesgos, con el reconocimiento de la utilidad durante
el periodo en que los servicios son proporcionados. Las entidades tendran la
opcion de presentar el efecto de los cambios en las tasas de descuente, ya sea en
el estado de resultado o en los ORI La NIIF 17 es efectiva para periodos anuales
que inicien en o después del 1 de enero de 2022 y su adopcion anticipada es
permitida.

La gerencia esta en proceso de evaluacion del impacto que pudieran generar |as
aplicaciones 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 schre los gue debe informarse. Estas divisiones ofrecen distintos productos ¥
servicios y son administradas por separado puesto que requieren distinta tecnologla,
mercados y estrategias de mercadeo.

El siguiente resumen describe las operacionss de cada segmento sobre el que debe
informarse.

Segmento sobre ol gue debe informarse Operaciones

Grupo ASSA Actividades de inversidn.

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

La Juntz Directiva del 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 ofras ertidades que operan en el
mercado y realizar las proyecciones para desarrollar cada unidad de negocio de acuerdo a
las exigencias y necesidades del mercada.

Otras actividades incluyen alquileres de inmuebles y otros servicios. Ninguro de estos
segmentos cumple con los umbrales cuantitativos para la determinacion de segmentos sobre
los que se debe informar en aste reporte.

Existen transaccicnes de depdsitos, pasivos financieros y prestaciones de servicios entre
segmentos. La fijacién de precios entre — segmentos es determinada sobre una base de
condicionas de independencia mutua,
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La infarmacidn corespondianta a tos ragultades de cada sepments reportable se incluye 2 connuacidn:

Grupo ASS5a, ASZA Tanadora La Hipidecaria Holding Grupo BDF Cirax Actlvidaries Tolal
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 201§ 2017 2018 2017
Frimas netas genadas, degpuds de
raclarmos y costos r] [+ 45,337 276 38 648,190 L] 4] 1] ¥} 0 [ 45,337 276 30,545 180
Resullade neto de inereses v
Comiaianes, después oe provisidn 78,215 A.663 148932 348 11,628,910 15,534,532 13,379 563 12348568 37202 250 4,785 38,632 €2 045 420 62 341 047
INfras0s - CAMISIoNes ¥ SErvicos
bancarks 4} ¥} 48 057 842 J0855. 728 5,315,023 5.514 814 3185077 4 445 348 a [+] 56,561 842 40,516,851
Ganancia an vémta de bonas v asclongs 0 a {1.513,113) 859,271 1,504, 558 2,560 280 0 ] 1) 115,450 (8,158} 3,936,001
Dividands ganados 20730377 17411488 4 552,265 4,374 265 o 0 [\ 18,968 2 ¢ 26 367 G4 21,804,721
Qlras ingresos de ope@acionas 1.533.084 27570 (4,245 575} 7.765 966 6,425 2BG 4,135,538 JFIS 415 14 729,853 J52 638 4,311 874 7 &35 B5R 30,980,794
IngreacE, neto Z233LE8E 17442 750 108,220,043 03,530,331 20,783,500 25,980,193 39,209,061 565407 410 A07 404 4 ARG G55 155, 058, Do4 188 330,649
Gastos de persgnal 0 0 (41 484 459 {32223, 717 {8,602, 1M (7,754,916} (16,028 783y [16,723.014) a {43,456} (56,1165 348} {56,745 103
Gaslos generales v adminisirativos (274,048} {209,169 {21,918 7ad) (22.609.413) (9.778,243 [AEAT 524) 14,535,252y (14.509,036) 145 828) 374,072 {46.552.821) {45,383 214)
Cepreciacién v amorlizacin L] [b] 214 51 (2,201 568} [B53. 943y {761,364 (1.703.408)  {1.B78.421) [2.450) 43, 155) 8. 7B5411) (4,584 ,507)
Perdida en deterinrs de inversion (560 2585 n ] 0 0 ] ] D 1] 1] 9. 560 288} 0
UHikicied antex da Enpuestc sobre los
ssgmenios repcriables 12,208 550 17,2234 581 3B.80Z 221 35885535 B.53% 508 &.785,388 7040 00t 23 565 948 358,326 4.008 272 H7. 745 426 30,512, B25
2018 217 2018 207 2m4a 17 2018 27 2018 27 018 217
Artivos por segmentos SB0,44%.715 503 565 145 1,146 420 558 FidH 400 GO7 816,838 501 T 621,385 T2 168.697 830 0054813 1.859 500 1,524 BEE 3,287 765,980 2876117006
Pesivos sobre segmentas reporlables 41§, 7864 JH7 E45 850,007,171 o 443 448 731,337 838 21,736 E45 620.406,549 7536070504 8t 251 4,285 2,202 309,378 1,922,845 918
45




GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panam3a, Repablica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

Segmantos geograficos

Desde abril de 2018, la Republica de Micaragua ha estadn enfrentando una serie de eventos
socio-politicos gue tienen implicaciches econdmicas que estan afectando el desarrollo de las

actwidadeas en los sectorés productivas del pais.

Aun es incierto determinar los impactos de tales eventos, por lo tanto, el Grupo ha venido v
continuara monitoreando diariamente la evolucion de |a liguidez y la calidad de la cartera de
instrumentos financieros colocados o adquiridas en ese pais, con miras a mitigar y administrar

fos impactos de esta situacion.

El grupo opera actualmenta en ocho paises o regiones.

{a) Panama

(b} El Salvador

{c) MNicaragua

{d} Costa Rica

fe} Colombia

{f  Honduras

(o} Guatemala

fht  Islas del Caribe

En la clasificacién por segmento gecgrafico siguiente, los ingresos netos se presantan hasados

en |a ubicacion geografica del cliente.

Ingresos, netos 2018 27
Parnamd 99,292 970 88,2584 533
E! Salvador 15,685 729 17,449,862
Nicaragua 53,319,516 687,599,457
Costa Rica 15,489,820 12,361,495
Colombia 3,203,385 2,491,869
Honduras 2.148 554 1,968,307
Guatemala 3.931,523 3462 138
Izlas del Caribe 5987 457 4. 712, 588

199,039.994  196.330.649

{5) Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes retacionadas del Grupo, se datallan a continuacion:

(a) Transacciones con personal clave de gerencia
+ Préstamos a directores, ejecutivos y accionistas

Los préstamos a directores, gjecutives y accionistas del Grupao emitidos durante
el periodo, presentan condiciones similares a las que se pactan con terceros no
vinculados al Grupo. Al 31 de diciembre de 2018, el saldo perdiente asciende a
US$1,337185 (2017, US33,167,452) y estan incluidos en los préstamos por
cobrar. Estos saldos prasentan intereses por cobrar por US$7 980 (2017

US$13,621).
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estades financieros consolidados intermedios

Durante el pericdo se han registrado ingresos por intereses sobre estos
préstamos por US$93,925 (2017: US$152,479).

+ Depositos de directores y ejecutivos
Algunos directores ¥ ejecutivos del Grupo mantienen cuentas corrientes, de
ahorro y plazes fijos en las subsidiarias Grupo BDF, S. A y La Hipotecaria
{Heiding}, Inc. las cualss al 31 de diciembre de 2018, mantenian un saldo de
US$18,051,926 (2017: US$26,483,220) y estdn incluidas en las cuentas de
depésitos de clientes del Grupo. Estos saldos presentan intereses por pagar por
US$98,944 {2017 US$154,885).

Duramte ¢l periodo, estas subsidiarias registraron gastos por intereses sobre
depbsitos de directores y ejecutivas por US$H481,495 (2017: US$1.031,523).

= Primas suscritas a directores y perscnal clave de gerencia
Dentro del giro normal del negocio, directores y personal clave de gerencia han
suscrito pblizas a nombre propio por la suma de US$96,937 (2017. US$92,014)
en condiciones similares a las gue se pactan con terceros no vinculados al
Grupo.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de primas por cobrar asciende a
US$54,147 (2017: US$12,910) v estd incluido en las cuentas por cobrar de
asegurados. Otras cuentas por cobrar ascendieron a US$291 (2017 US$235).

Durante el periodo, s& han pagado reclamos a estas pélizas por US$2,332
(2017: US$7,400}.

» Compensacion 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 concesion de acciones ("grants'} del Grupa {véase
Nota 20}. Adicionalmente, alguncs de los empleados de ASSA Compania
Tenedora, 5. A. y Subsidianas, pueden participar en alguno de estos programas
si cumplen con ciertos criterios de antigiledad de servicios, entre otros.

Las transacciones del personal clave de gerencia, directores, ejecutives y
accionistas estan compuestas por distas, salarios y otras remuneraciones y
ascienden a US$12,025,655 (2017 US$10,706,845).
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Republica de Panamd)

Notas a los estados financieros consolidados intermedlos

(b) Saldos con compafias refacionadas y afiliadas

Los saldos con las partes relacionadas se detallan de la siguiente maneara:

Activos:
Efectivo v aquivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar {asegurados)
Ctras cuentas por cobwar

Inversiones en valores
Pazivos:

Depésitos de clientas
Intereses acumulados por pagar

() Saldos con compafias relacionadas y afiliadas

809,317,497

50,094,798
— 190,679

Las transacciones con partes relacionadas se detallan de la siguients manera:

Infresos y costos
Primas emilidas, netas de cancelaciones
Reclames y heneficios netos ingurmidos por 105 asaeguratos

Ingresos financkeros
Drvidandos ganados e intereses en invarsiones en valores
Intereses sobre depdsitos

Gastos financisros
Depositos
Intereses sobre financiamientos recibidos

Gastos generales y administrativos
Gastos administrativos

{6) Efectivo y equivalentes de efectiva

2018
16,653,047

_2.111.604
303,595

— 91,800

El efective y los equivalentes de efectivo se detallan de la siguiente manera;

Efective en caja y efectos de caja
Depdsitos a la vista en bancos
Depdsitos a plazo en bancos

Efectivo restringido
Efectivo y equivalentes de efectivo disponibles

2018

16,723,188
227,411,028
$,163,720

245,297 936
(73.738.412)

2017

e3d16,727
2162423

19,361,660

2017

15,799,779

211,859,184

25,323 550

253,022,523
(80,117,296)
172,905,227

A
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GRUPO ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panamé4, Repiblica de Panama)

Notas a los estados financleros consolidados intermedios

(7)

El efectivo rastringido consiste en:

s+ Encaje legal depositado an el Banco Central de Nicaragua por US572,815,566 (2017:
US$79,094,088) basado en el porcentaje de los depdsitos captados de terceros.

+ Depositos "cash colateral” por US$922 846 (2017 US$1,023,210).

Las tasas de interés anual que devengaban los depésitos a plazo fijo oscilan entre 0.75% y
5.80% (2017: 0.06% y 580%) y los depdsitos en cuentas de ahorro entre 0.02% y

4.10% {2017: 0.02% y 4.85%).

Cuentas por cobrar de seguros y otros, neto

Las cuentas por cobrar de seguros y otras cuentas por cobrar, netas se detatlan de ia

siguiente manera:

Cuentas por cobrar originadas en contratos de
SEQUrOS
Poseedores de contratos
Provisién para pérdida por deterioro de primas
Asegurados, netos
Cuentas por cobrar sobre contratos de

reaseguro

Prestamos sohre pdlizas de vida individuat

Otras:
Cradito fiscal por realizar
Cuentas por cobrar a asociadas
Cuentas por cobrar varias

M8 2017

192,620,747 153,714,631
(5,648,211} (2,481,976)
186,972,536 151,232 655
14,469,509 5,938,474
1,051,934 542,919
202,493,979  157.714,048
8,097,587 8,479,096
882,673 587,808
15,150,569 15,733,934
226,624908 182,514,886

La legislacion panamefa relacionada con la recuperacién del crédito fiscal por realizar se

detalia en fa Nota 29 (b).

Los movimientos de la provision para pérdidas crediticias esperadas en primas por cobrar se

detallan de la siguiente forma:

Saldo al inigio del pericdo

Efecto de adopcion de NIIF @

Viene de activos adquiridos

Efecto de conversidn de moneda en los saldos
iniciales

Frovision cargada a gastos

Castigos y reversién de primas

Saldo al final del periado

49

2018 2017
2,481,976 1,744,005
3,783,729 0
1,466,000 114,081

(16,630 10,857

(2,066 ,864) 624,737

0 (11,714)
5,548 211 2.481,976
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GRUPO ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panam4, Repiiblica de Panamé)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

{8} Préstamos por cobrar, neto
La composicién de ia carfera de préstamos netos, distribuidos por actividad econémica, se
resume & continuacion;

2018 2017
Sector Intemo
Consumo 39,766,830 35,268,757
Para viviendas 461 413,870 399,801,228
501,180,800 435,069,985
Sector externo
Hipotecarios para viviendas 367,741,839 351,273,822
Personales 144,338 857 175,793,396
Comerciales 115,463 871 152,037,704
Industriales 51,350,003 69,881,213
Agricolas 20,192,161 22,431,426
Tarjetas de créditos 14,245,914 15,409,218
Ganaderos 264 2583 173,289
Sobregiro 328,185 157,243
Vanta de bienas a plazo 1,334 347 1,293,069
Otros préstamos 0 385,148
720,260,730 788,835 528
Sub total 1,221,441,530 1,223,905 513
Intereses por cobrar 1,635,088 1,477 992
Comisiones no devengadas {169,804} {178,657}
Provision para pérdidas crediticias esperadas en
prestamos (12,127 090) (4 062 6586)

1,210,779,724 1,221,142 192

Al 31 de diciembre de 2018, las tasas de interés anual de los préstamos oscilaban entre 5% y
40% {igual 2017) y para tarjetas de crédite entre 20% y 50% (igual 2017).

Al 31 de diciembre de 2018, la subsidiaria La Hipotecaria (Holding), Inc. v Subsidiarias,
mantenia préstamos  hipotecarios para viviendas por US$214,797.852 {2017
US$158,173,667) en garantia de obligaciones contraidas o por contraer con instituciones
financieras y US$4,600.000 (igual 2017) en garantia de notas comerciales negociables
{wvéase Nota 13,

Al 31 de diciembre de 2(18, la subsidiaria Grupo BDF, $. A. mantenia préstamos por cobrar
por US$90,107, 860 (2017 US$101,2B0,626) que garantizan obligaciones con instituciones
financieras (véase Nota 13).
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

MNotas a los estados financieros consolidadas Intermeadios

El movimiente de ka provision para pérdidas en préstamos se detalla & continuacion:

Saldo =l inicio del perloda

Efecto de adopeian de NIIF 9

Efecto conversion de moneda extranjera

Provisidn cargada a gasto

Traslade d¢ provisicn a bienas adjudicados en
otros actives

Préstamas castigados y otros

Saldo al final del perindo

2018 2017
4,062 656 3722874
4,018,701 0
(347 609} (277,888)
14,570,969 11,681,013
(557,826) 0
(9,619,801) {11,063,343)
12,127,090 4,062,656

Las subsidiarias con cperaciones bancarias en Panamé y Nicaragua, requieren establecer
reservas regulatorias para prestamos, indistintamente de fas provisiones requeridzas bajo NIIF.
Al 31 de diciembre de 2018, estas reservas regulatorias sumaban US$19 218,997 (2017:
LS$17,508,301), las cuales se presentan en el estado consolidado de cambios en el

patnimonic como una apropiacion de las ulilidades no distribuidas.

(3 Inversionses
Las inversicnes se detallan de la siguiente manera:

A valor razonable con cambios en resultados:
Actiones patrimoniales
Banos de& gobiemo
Bunos privados
Fondos de inversiones
Interaeses residuales de fideicomisos

A valor razonable con cambios en otros resultados
integrales:

Actionss patrimoniales

Bonos de gobierno

Bongs privados

Fondos de inversiones

Depdsitos a plazo

A Costo amortizado:
Bonos de gabierno
Bonas privados
Reportos y l2tras del tesoro
Depdsitos a plazo

Provisidn para pérdidas esperadas en inversiones

Total de inversiones
51

2018 2017
7.775,850 92 674,979
3,656,875 180,373

13,205,953 14,056,473
45,956,089 48,112,832
14,831,385 0
£5426,153 155,824,657
636,934,163 575,544,902
62,928,613 60,427,128
39,292,847 43 456,406
0 11,457

2,594 623 5991049
742150246  B35.431.882
45,018,300 31,148,358
132,162,814 50,853,956
0 595,667
144085020  106,957.705
321267143 189,556,186
{5.453.212) 0
1.143,390330 1,030,812 725
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GRUPQ ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Fanama)

Notas a laos estados financieros consolidados intermedios

Al 31 de diciembre de 2018, Banco de Finanzas, S A., subsidiara del Grupo mantiene
activos financieros por US$2,817,187 (2017 US$6,901,851) garantizando obligaciones con
instituciones financieras {véase Nota 13).

El movimiente de las inversiones es al siguiente:

2018 2017
Saldo inicial 1,030,812,725 910,559,191
Ajuste ipicial por aplicacion NIHF 9 {500, 358) 0
Efecto de conversién de moneda {1,120,705) 51,762
Producto de actives adquiridos 186,755,423 12,527,684
Compras o adiciones 1,787,307,029 146,120,301
Cambios en los depdsitos a plazo fijos 32,317,981 1,097 487
Valor en libros de las inversiones vendicdas {104,055, 036) {23,155,919)
Pérdida o ganancia en venta de inversiones {1.060,037) 1,550.812
Redenciones y comisiones recibides por redencion
anticipada {1,757,173,144}y  (115,830,209)
Amortizacidn de bonos 554 958 850,710
Ganancia no realizada con efacto en resultados {2.742,038) 1,008,700
Ganancia no realizada en el valor razonable {22,254 158) 86 122 206
Saldo final 1,148 843,542 1,030,812, 725
El movimients de la provigidn es el siguiente:
A valor
rezonable con
% en
ras
utilidades A costo
inteqeal am [4]
Al Inicie del aive
Ajuste inicial contra oiras utilidades
integrales [536,408) (2,141,554)
Cambic an la provision para pérdidas
esperadas (1.321,724) (3,314 557}
Efecto en cambio de moneda Q 3.308
Castigo 0 0
Al final dal periodo {1.858,132) {5,453,212)
ETAFAS
1 [ 2 | 3 TOTAL
& costo amortizada (4,203,313) (1,249 B0 g {5.453.212)
A vaky razonable con cambios en
otras resultados integrales {2,052 195) 195,063 Q (1,858 132)
(5,258 508) {1,054 83E) 0 (7,311,344}
52
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los astados financleros consolldados intermedios

{10) Provisiones de los contratos de seguros

Las provisiocnes relativag a les contratos de seguros se detallan a continuacion:

RiBSGO an curso
Reclamos en tramite

Contratos de segquros a
largo plazo

Total de provisionzs de
contrates de seguros

Riesgo en cursy:

FReclamos en tramite:

201B 27
Bruto Reasequra Brutg E¢aseaurg Neto
209 738 A17 {118,312, 894) 81.426 923 168 367 234 {101,475 50) 66,601,734
165,750,583 {95, 716,1968) 66,034 347 132 B0S 809 {95 QA7 6F0)  3RB27.139
229,746,214 0 229,745,214 114 A14 DOB O 11414008
G5, 236,824 (218,029.000) 387,207,534 41598108 (197463170} 218 527.881
A continuacion se detallan el andlisis de los movimientos en cada provision, asi:
2018 2017
Salde al inicio del periodo 168,367 234 123,332.119
WViene de subsidiarias adguiridas 34 415 808 7,541,724
Movimizentos durante gl periodo 10,221,140 28,889 210
Efacta de conversidn de moneda {3,264 356) {1,395 829)
Saldo al final del petiodo 200730817 165367234
2018 2017
Sakdo al inicio del perfodo 132,809 809 G0 876 075
Viene de subsidiarias adquiridas 44 100 283 3,537,813
Movimientos durante el periodo (2,305,115 24191083
Efecto de canversidn de moneda {1 854 384) 203 837
Saldo al final del periedo 165,750,593 132 80% 203
Pdlizas de vida individual a large plazo:
18 2017
Saldo zl inicio del periodo 114,814,008 104,115,998
Viene de subsidiarizs adguiridas 98,926 027 15,282
Movimientos durante el periodo 16,007,148 10,682, 708
Efecto de canversidn de maneda {969] 15
Saldo al final del pericda 220746214 114,844,008

{a) Proceso utiizads para detemminar las presunciones — Seguro General
El procesn utilizado para determninar las presunciones tiene la intencion de obtener
estimados neutrales del resullado mas probable o esperado. Las fuentes de los datos
utilizados como base para las presunciongs son internas, utilizando los estudios detallados
que se consideran necesarios.

Se hace mas énfasis en las tendencias actuales y, en los primeros afos donde no hay
informacion suficiente, se hace el mejor estimado confiable del desarrollo de los reclamos.
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GRUPO ASSA, §. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Repdbiica de Panama)

Notas a los estados financleros consolidados intermedios

(b)

La naturaleza del negocio hace muy dificil predecir con certeza el resultado probable de
cualquier posible raclames y en particutar, det costo final de los reclamos reportados. Cada
reclamo reportade &5 covaluado separadamente, caso por casn, con atencidn a las
circunstancias del reclamo, informacion disponible de los ajustadores y la evidencia
higtorica de la magnitud de reclamos similares.

Los estimados por case son revisados regularmente. Las provisiones estdn basadas en
informacién disponible. Sin embargo, el pasivo final podria variar como resultado de
desarroilos subsecuentes ¢ si ccurren eventos catastroficos. Las dificultades en la
estimacion de la provision también difiere por clase de negocio debido a las diferencias en
ios contratos de seguros subyacentes, la complegjidad del reclamo, el volumen de los
reclamos v la severidad individual del raclamo, la determinacién de la fecha de ocurrencia
del reclamo, y los periodos de tardanza de su reporie.

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

Proceso utilizado para determinar |as presuncicnes — Seguros de Personas

El proceso utilizade para determinar las presunciones tiene la intencidn de obtener
estimados neutrales del resultado mas probable o esperado. Las presunciones son
verificadas para asegurarse que son consistentes con la informacién publicada en el
mercado.

Para los costos a largo plaze de seguros, el Grupe regularmente cansidera si el pasivo
comiente es adecuade. Las presunciones que son consideradas incluyen el ndmero
esperado y la ocasion de las muertes, los rescates y los rendimientos de inversién, sobre
el periods de exposicidén al riesgo. Una provision razonable es hecha para el nivel de
incertidumbre con los contratos.

La naturaleza del negacio hace muy dificil predecir con certéza el resultado probable de
cuaiquier pesible reclame y en particular, def costo final de los reclamos reportades. Cada
reclamg reportado es evaluado separadamente, caso por caso, ¢oh atencion a las
circunstancias del reclamo, informacién disponible de los ajustadores y la evidencia
histérica de la magnitud de reclamos similares.

Fara el ramo de vida, |a provisién para el negocic 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 riesge futuras del valor presente de los beneficios futuros pagaderos dentro de
las pdlizas hasta que termine al vencimiento o se rescate totalmente la pdliza 0 a la
muerte dei asegurado si es anterier. El método de prima de riesgo no hace una provision
explicita para los costos futuros de mantenimients de las pélizas.

Para los demas ramas, se realiza una provision de los riesgos en cursoe segin el matodo
de pro-rata diaria. Para & ramo de salud, se utilizan estadisticas de los reclamos v se
aplican técmcas actuariales del factor de complemente {metodo de triangulacion) para
determinar |as provisiones. En los demas ramos, accidentes personales y colectivo de
vida se utiliza la metodclogia de provision por casa.

> A o
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GRUPO ASSA, 5. A Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Repiblica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

{c}

Mortalidad

Urra tabla de mortalidad basadz en la experiencia propia del Grupo es la mas apropiada
para tarifar cada tipo de contrato. La tasa de moralidad reflejada en esta tabla es
ajustada por la moralidad esperada basada en una investigacién estadistica an la
experiencia del Grupo sobre los diez dltimos afos. Donde existen datos adecuados de
calidad suficientes para que sean creibles estadisticamente, las estadisticas de mortalidad
generada por los datos son utilizadas con prefersncia a la utilizacién de una tabla de
mortalidad sobre una base ajustada.

Morbilidad
La incidencia y terminacidn por incapacidad se deriva de estudios realizados por
especialistas independientes. Estos son zjustados para cafcular @l mejor estimade de la
morbilidad basado en una investigacion de la propia experiencia del Grupe, donde sea
apropiado.

Persistencia

El Grupe rasliza una investigacion én su experiencia sobre los Ultimos diez afios. Se
aplican métodos estadislicos a los datos producidos por esta investigacion 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 segure de vida el riesgo de tasa de interés es
administracdo a través de eslrategias de administracion de activos/pasivos, El objetivo
general do estas estrategias es limitar el cambio neto en el valor del activo y pasivo que se
ofigina de los movimiantos de la tasa de interés.

De acuerdo al matedo de prima bruta v en menor grado al métedo de prima neta, la
provision para el negocio a large plazo es sensible a la tasa de interés utilizada cuando se
efectla el descuento. Para los seguros a término, la provision es sensible a |a experiencia
de mortalidad futura presumida de los tenedores de pdliza.

Oftras presunciones

Gastos de renovacién

El nivel corriente de gastos de renovacian se presumes que s una base apropiada de
gastos.

Cambios en presunciones

Las presunciones son ajustadas por los cambios en mertalidad o morbilidad segun el
caso, retorno de inversion, gastos de mantenimiento de pélizas e inflacion en los gastos
para reflgjar los cambios anticipados en las condiciones de mercado y la experiencia de
mortahdad o morbilidad e inflacion de precios.
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GRUPQO ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
{(Parama, Republica de Panama)

MNotas a los estados financleros consolidados intermedios

{11) Inmuebles, mabiliario, equipo y mejoras
A continuacidén se mueastra un detalle de los inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras, a3 su
costo menos la depreciacion y amorizacion acumulada. Al 31 de diciembre de 2018, &l gasto
de amortizacidon de las propiedades de inversidn fue de US$17 555 y activos intangibles de
vida finita por U35%3,140.278.

2018
Equipn Mobitada  Mejarasala | Proyecios
Tamreno lpmushles rodants ¥ equipo propledad 2N Droceye Total

Costo
Sakdo &l imicio del periode 6,891,144 11,808 624 2.853.681 35,095,246 7608, 109 20,697 149 f4 589 953
Praducto de actives adquinds 9,752 951 qa7g, 202 5227438 3,535 645 1] 19,392 244
Adiciones a 9,957,978 554,322 ¥.581,083 2.742.590 2,844,570 23,880,523
Disposicionas ] ] {327.992) [2.093.783) [1.962 604) o {8.584, 3859}
Efacte de mavimienine por
cambic de moneda H55.712) (299,850 154.643) 1605659 (164,429 (654, 225 (1.944,518)
Trancfarancia n n n) n 0 ] ]
Ajusies y reclashcaciones Q &, BE7.661 o 01,745 (1367, 74) [5.321,.902) 0
Salde al final cel periodo 6.525 4352 34,205,574 3,541,570 46206038 1079607 16,565,592 121,633,813
Depreciacidn acumulada
Salde alinican del penoda 1] 6,104 800 1,745,742 27.546,B5% 4252 128 Q 30,649 337
Praducto de achvos aciquirido Q 1,354 117 80,462 4067, 754 2720468 Q0 8,702,801
Depreciation u} 80z 539 372,502 3832418 B4 119 0 5618578
Dizposiciones | {567 681} (302, 478) (1,579,285 (2,027 235 0 4 308 B675)
Efecto de movimiento por
cambio dg moneda Q (77 4l2) {32,273 {AO6.672) (1482100 o (754 568
Ajustes y mclasificaciones 3] 13 264} Q o 3264 0 o
Saido &l final del periode n 9,062 487 2,143,985 33,268,673 5404 534 a 48,509,449
Valor sugon libros
Al micio del periodo 5,691 144 570215 947,939 7. 540, 388 3 353961 20,687 149 &4 040,616
Al final del periodo 5 525,432 30,122 687 1,187,815 12,837,965 5 385,073 16,565 S 72,734,364

_ 17

Equipo Mabiilario Mejoras a ja Praveatas

Termmang Inmushies rodante ¥ eauing propigdad €N procesy Iatal

Coate
Saldo al inicio dal afa 7,275,385 12 058,672 1,871,502 33134178 G427 008 10,293,860 71,649,003
Acdquisicidn de subsidiarias 418,822 692 687 823684 146 254 495 565 ] 2275252
Adiciones 2 036,902 2T 0 453 580 3,518,023 1.191.296 10670121 18,089,632
Disposiciongs £3,000.000) ] (112 24} {1,166, 4443 (375451 o {4 65T 137)
Efecin de movimiankes por
cambio das monada (21,065) (181,801} (43,243 (S35, Fo4h (127,304 (256.832) {1,187, 850
Mjustes y redasificacionss g {7,848} g 1 0 0 (975,847}
Salde al finat del afo A651.144 11,806,624 2,653 681 35,045,246 7.506.108 20,687.143 84 585 953
Depraciaciin acumuiada
Saldo al inlelo dal ado LH 5,540,657 1,141,803 256822 132 680223 4} 35,993,755
Adguisicion de subsidiarias 0 130,77 364 577 L ¥ 365351 a 955,525
Depreciacian dal afa 0 471,430 351,330 3,309,276 475094 a 4 648,139
Disposiciones a i} (124,141} (1.09%, 982 [163%,551) 0 (1.3%97 655}
Efaclo de rovimisnie par ]
cambic de moneda 0 (45, 185) (17.837) {380.418) [ 105,954 (550.430)
Ajustes y reclasificaciones 0 0 1 £2) 1 0 0
Sakdo &l final del afo 0 & 104 608 1,745,742 27 S4B E58 4252 128 Q 39,6459 337
Yalor sagin libros
Al inicke del afio Ti2?5 A5 8,507 075 730,059 FE120a4 2 746 TBS 10,283 BE 35,055,243
Al final del afio 6,691,144 &, 702,015 S47 439 7 548, 348 3,353 541 20,687 144 44,940 616
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GRUPO ASSA, 8. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Repoablica de Panama)

Notas a fos estados financierps consolidades intermedios

{12) Plusvalia
Las plusvalias estan sujetas a pruebas anuales de deterioro y corespenden a la adquisicion
del control de los siguientes negocios:

Fecha de adquisicion D18 17
ASSA Nicaragua Enero 2007 50,555 50,555
Banco de Finanzas, S A Enero 2007 4] 9 BED, 2588
La Hipetecaria (Halding) Inc. Cliciembre 2012 1166708 1,166 Y08
Activos y Pasivos - Generali Abril 2018 11,938,003 1]

13,155 268 11,077,551

Prueba def delerioro del valor — Baneco de Finanzas, 8. A

Desde sbril de 2018, Ia Repiblica de Nicaragua presenta una crisis politica y socioecondmica
gue ha generado una reduccién de nueve punlos porcentuales del crecimiento econdmico
estimado segun cifras presentadas por la Fundacién Nicaraglense de Desamolio (FUNIDES).

La econcemia se ha visto afectadz principalmente en las actividades de hoteies y restaurantes,
la construccion, el comercio y el sector financiero. Loz acontecimientos politicos y
socioeconomicos han influido en el deterioro de la confianza de los agentes econdmicos y a
su vez en el menor dinamismo de la economia, esto ha originado una reduccidn &n los
depdsitos en el sistema bancario.

Las perspectivas economicas segun FUNIDES prevén una confraceidn entre el 7 v 11 por
cientoen el afo 2019. Esta proyeccidn supcne que el sistema financiero continda
deteriorandose.

Al realizar |as evaluaciones de las Unidades Generadoras de Efectivo {UGE) que Grupo
ASSA, 3. A mantienen en dicho pais, se procedid con el registro v detericro de los
intangibles por US$9,860 288 registrada come plusvalia en el afio 2007 ante la compra del
55.17% del Banco BDF, S. A.

Los activos del Banco fueron evaluados y se presentan a sus valores razonables al 31 de
diciembra de 2018, La administracién mantiene medidas de conlrol de liquidez y gastos,
eficiencias administrativas, retencion y desarrollo det mejor {alento.
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financiergos consolidados intarmadios

Prueba del deterioro del valor — Assicurazioni Generali S.p A,
Al 31 de diciembre de 2018, para la plusvalla calculada sobre los acltivos y pasivos
adquiridos, la administracidn no identificd 1a existencia de indicadores de detericro.

El importe recuperable de esta UGE se bas¢ en su valgr en uso, considerando [a estimacion
de flujos futuros generados por la UGE, comparado con su importe en fibros.

Los supuestos clave usados en el calculo del importe recuperable se sefialan a continuacién.
Los valores asignades a los supuestos clave representan la evaluacion de la gerencia
tomando como base las proyecciones de las perdidas y ganancias a cinco afos, teniendo
presentes fuentes externas coma intemnas.

En porcentaje
Tasa de descuento 12.0%
Tasa de crecimiento de valor terminal 3.0%
Tasa de crecimiento presupuestada de flujo

{promedio para los proximos cinco anos) d 0%

La tasa de descuento utilizada es 12 de costes de capital {Ke), estimada bajo la metodologla
del modelo de fijacion de precios de activos de capital {CAPM) por sus siglas en inglés.

Las proyecciones de los fiujos de caja esperados futuros, incluyeron estimaciones espacificas
para cinco afios v una tasa de crecimiento temporal con posterioridad a esos cinco afios. La
tasa de crecimiento terminal, se determing sobre ia base de la estimacidn de la gerencia de la
tasa de crecimiento anual, compuesta de largo plazo consistente, con el supuesto que
efectuarla un participante en el marcado.
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

(13) Emislones de deuda y obligaciones

Las emisiones de deuda y obligaciones del Grupo se presentan a continuacion:

Walores comerciales negogiables
Motas comerciakes negociables
Certificadas de inversidn
Bonos ordinarios
Oiligacanes negociabies
Bonos

Total emisionss de dauda

Linea de crédita para capidal de
rabgjo - parantizaga

Lireta de cradito refativa para capital
de trabajo — garantizada

Linea da arédito redabiva para capital
de trabajo — garaniizada

Lines de crddito rotativa para capital
de trabaju — garanlizada

Linaa de crédila rotativa para capital
de rabajo - garantizada

Linea de cradilo redativa para capital
de trabajo - garantizeda

Linea de crédiio sotativa para capital
de trabage — no garantizada

Lines d& ceddito motativa para capital
e trabape — no garanlizada

Lirea da crédito para capital de
Irabayu — garanlizada

Linea de crédito para capdtal da
trabrajo — garantizada

Linea de crédite rotative para capital
ds trabaje — no garantizada

Lingéa da crédite para capital da
trebajo - garantizaga

Linea de orédito para capital da
trabajo — garantizada

Linea de crédito para capital de
trabajo - garantizada

Linea de crédilo para capital de
trahajpo — garantizada
Linea e crédito para capital de
trabajy - garantizada
Linéa de srédibe para capital de
trabajo — garantizada

Tatal lineas da cradito

Subtotal qua pasa

Einigidn total
autorizads

US5200,000,000
LISF160.000,000
U3S% 80,000,500
LS4 20,000,000
1#5% 35,000,000
LSS S50, 000,000

USE 17.000.000
LSE 10,000,000
UZE 5,000,000
LEF 5.400,000
LSS 6,000,000
LS5 5,000,000
LSS 10,000,000
USE 40,000,000
LE3 20,000,000
LSS 25,000,000

UE%38,000.000

LSS 30,000,000
LSE 40,000,000

US$ 17.000,000
US% 32,000,000
LSS 3,700,000

V3% 6,200,000

{34 de intergs
3.00%-3 88%
3.50%-5.00%
5.00%-5 25%.
10 05%
4.50%-5.75%
2.20% - 7.00%

Libar anyal + un
margen

Libor anyal + un
marngen
Libor anual + un
angen
Liber anual + un
ITIATENET
Libor artual + un
ITHAMgRM
Libor anual + un
margen

Libar Anual + un
margen

Anual fja

Anual fija

Libor arwal + un
MAngan
Libar anual + un
margen
Libvar anual + un
man&n
Libar anual + un
MENgen
Libor anual + un
margen

Libor anual + un
margen

DTF + un margen

DTF + un margen

&9

¥Yengimiento

12 masms

12 mesas

12 meses
2020

12 meses
20072019

2019

2020

2020

2020

A0

2020

2020

2020

2020

209

2021
2021

2020

2024

2019

2019

s Far i
90,390, 00¢ 82,0082.000
113,047,000 25,521,000
15,880,000 13,600,000
18,784,024 14310229
16,941,000 13,565,000
13,485,000 22 587 923
271,568,024 243,877 152
13,500,600 1,450,000
7, B00,000 B, 000,000
5,000, 000 a
4.900,825 1,900,000
1,700,000 0
3,000,000 g
¥, 000,000 o
40 000,000 44,000,000
15,000 000 12 500,000
14,065 567 19633, 333
20878023 27.780,220
10,329,750 13.773,000
39,300,000 27 816 666
17 000 00 17.000,000
29.714.285 16,000,600
516,432 207034
1.3538.580 o
236,043,562 188,023,350
S07.611,586 431,900,702
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GRUPO ASSA, §. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Matas a los estados financieros consolidados intermedios

Subrotal gus viene

Flnanciamienlo a core plazg
Fristema g aranlizads

Frastamo garantizado

Préstamo garantizade
Prégtamo garantizada

Prégtarme garantizada

Présiamo garanlizado
FPrastamo garandizado

Prestamo garantizadp
Préstamg garantizado

Préstarng garantizado
Prastaro garantizado
Obligaciones par catas de crédito

j iamienio 3 | I

Financigmmenlo garamizade

Financiarmientn garanlizado
Finangiamignto
Finangiamienta garantizagdo
Financiamiants garantizada
Préstamo Pyme garantizado
Finansiamiente garantizado

Financiarisnto garanlizado
Financiarmienig
Finanziamignio
Financiamiente
Financiamiente

Présiamo garaniizado

Préstamo garantizado
Total obligaciones

Emleién total
autonizada

USE 8,000,000
US§ 8,120,000

USE &,200,000
USE 5,000,000

LIS540,000,000

LS58.550.000
LI$%3,000,000

USE2 000 000
LEE9,522,000

LIS55,000, 000
LIS35E.000.000)

LS$17.500,000

U5540,000,000
L5310 000,000
US$40.000,000
US$ 7,500,000

UES 5.000.000
LES510,000,000

L5$10.000,000
LIS%12,000,000
LI5510,000,000
LIE512,500,600

LHS%5, 000 600
US$16,0R5 445

USE3,000,000

Tatal de emisiones e dauda y  Dblgaciones
mis mbsreses por pagar sobre ohligaciones
mancs: gastos de emision y otios cargoes por inancianmismo

Sub total
En poder del Grupo
Total

Tapadeipterés  Vencimlento

5 d42%
Interés anval pondarsdo
de 5.26%
Interée anual porderade
de 5,38%
Likwor 68 + 2 50%
Interes anual penderada
de 5.13%
Irfeés anual ponderado
de 4.91%
4.050%
Interés anual pondarado
de 5. 24%
Interés anual ponderado
de 3.81%
Interés anual ponderade
de 4.92%

375%

Interés anual pondersda
de 597%
interés anual pandarada
de G.64%

Libar Bh+4 25%
4.00%

Libor 3M+4 40%
Libor 3M+4.35%
Libor Gid+4.50%

Libor GM+5.00%
Likiw Ghd+4 7O
Libor Ght+4 15%
Libor 6ht+4 20%
10.20%

Prirma Rale+3%%
7% tesa minma
{Prima+3 5}
Favisabks anuakmente

60

2018
2H9

2018
2015

20tg

rnp =]
MG

29
201B

2019
2019

2018-2027

2018-2026
2020
2025

2019
2ma
2025

2024

2018
2020
2024
2023
2031

2022

2018 21
SO7 611,508 431 900,702
0 2,000,000
&,000.000 7,400,000
€, 200,000 1,738,000
4,000,000 5,000,000
8,400,000 16,7495 065
8,550,000 164,550,000
0 3,000, 0040
2,000,000 2.000.000
Lt 95273 00
2,553, 00K B, 000, 585
55,000,000 1
& 385,147
13.039.427 15873530
14,498,055 18,423,308
10,000,000 13,000,000
18,438 .95% 22 A73.801
1 GEE,BET 333333
i 250,000
7647059 8,823,529
7058, 823 8.235.284
7.000, X 12,000,000
10,000, (00 14,000,000
1.2 500,000 i}
5 000, Ot [
15,855,145 12,BEQ DOD
2744729 2 660800
216,292 854 162 415,385
723 804 444 Bad 316087
2530814 2,321,283
11,765,327) (1,234,372}
724678931 625,402 938
15, 150,005 {5,157.578)

713,528,541

520,245 026
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica d¢ Panama)

Notas a los estados inancieros consolidados intermedios

Los valores comerciales negociables son programas rotativos emitidos en Panamé autorizados por
la Superintendencia del Mercado de Valores. Estos constan de cinco programas rotativos de hasta
US$200,000,000 los cuales se encuentran respaldados de la siguiente manera:

= Un pragrama por €l monto total autorizadc de hasta US$10,000,000 se encuentran
respaldade por una fianza solidaria de Grupo ASSA, 8. A y crédite general de La
Hipotecaria (Holding), Inc. Actualmente estos dos programas no tienen emisiones en
circylacion.

* Cinco programas por el monto total autorizado de hasta US$190,000,000 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. Ai 31 de diciembre de 2018, existen tres
programas autorizados da los cuales el primere por US$40,000,000 se encuentra respaldado
con el crédito general de Banco La Hipotecaria, 8. A, un fideicomiso de garantia de créditos
tipotecarios y una fianza solidaria de Grupo ASSA, 5. A

Las colocaciones de los ofros dos programas por la suma de US$H50,000,000 y
US$100,000,000 respectivarmente, estan respaldados solo por el crédito general de Banco La
Hipotecaria, S. A,

Le subsidiaria Banco La Hipolecaria, 5. A. liene aulorizado por la Supenintendencia del
Mercado de Valores de El Salvador dos emisién gue suman US$80,000,000 en Certificados
de Inversiones (C/).

Las obligaciones negociables constan de un plan rotativo de hasta US$35,000,000 en Papel
Bursatil, autorizade por la Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador.

La Superintendencia Financiera de Colombia mediante Resclucion 01509487 1-006-000 del 8
de octubre de 2015 aulorizo la inscripcion de Bonos Ordinarios en &l Registro Nacional de
Valores y Emisores y su respectiva oferta publica.

Al 31 de diciembre de 2018, la subsidiana de Colombia ha emitido bongs ordinarios a
mediano plazo por US$H17 145830 (2017 US$14,310,229) a una tasa de 10.05% (2017:
10.05%) a un plazo de S afos, la fecha de vencimiento es el 10 de diciembre de 2020,

La Juntz Directiva de |a subsidiaria Banco La Hipotecaria, mediante acta de junta directiva
del 24 de mayo de 20ME€ avtorizd la emision de un programa de Coverad Bond por
US$200,000.00. Al 31 de diciembre de 2018, se ha emitido Covered Bond a mediano plazo
netos de comisiones por US$10,431,427 (2017: US$0}, 2 una tasa de 55%, aunplazo de 5
afics, cuya fecha de vercimiento es el 15 de septiembre de 2023, No ha habido
incumplimiento en el page de capital 2 interesas en relacion al dicho bono.
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GRUPD ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Repiblica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

El Grupo tiene autorizado por la Superintendencia de Bamcos y Olras Instituciones
Financieras de la Repiblica de Nicaragua una emisidn de valores estandarizados de renta
fija de LIS$50,000,000 desmaterializados y en denominaciones de US%1,000 con intereses
pagadercs trimestralmente, los cuafes se encuentran respaldados por el crédito general de
la subsidiaria Banco de Finanzas, S. A. (el emisor),

Al 31 de diciembre de 2018, las obligaciones mantenian las siguientes garantias:

2018 2017
Lineas de crédito Bladex-Trade 0 8,000,000
Linga de Comercio Exterior BAC
Florida-Trade [ 8,120,000
Linea de credito IFC-Trade 13,250,000 30,000,000
Linea de crédito BID 5,000,000 5,000,000
Linza global de erédito de Banco
Centroamericano de Integracién
Econdmica 0 40,000,000
Bonos da Pagos por
Indemnizaciones (BPI's) {véase Nota 9) 2,817,167 6,901,851
Cartera de préstamos hipotecarios (vease Nota 8) 219 397 662 162,773,667
Cartera de crédito {véase Nota B) 90,107,860 101,280,626
330,572 689 362,076,144

(14) Obligaciones subordinadas
Al 31 de diciembre de 2018, la subsidiaria Banco de Finanzas, S. A., mantenia las siguigntes

obligaciones subordinadas:
2018 2017

Préstamo otorgade en Ddlares, bajp &l esquema de Deuda
Subordinada oforgado en ddlares por un monto de
U5%11,250,000 emitide en junio de 2014 ¢on vencimiznto en
abri de 2022, Tasa de interés vanable Libor 8 meses mas
§.75% {7.28%), con perloda de gracia de 5 affos. 11,250,000 11,250,000

Préstamo ofergado en Délares, bajo el esquema de Deuda
Subordinada por un monto de US$3,750,000, emitido en junio
de 2014 con vencimiento en abrl de 2022 Tasa de interas
variable: Libor 8 meses mas 6.75% (7.28%), con pericdo de
gracia de 5 afigs. 3,750,000 3,750,000

Total de deuwdas subordinadas 15000000 15,000,000

Mediante la suscripcion del contrate de préstamo, el Banco de Finanzas, S. A. acordé con &l
Banco Centroamericano de Integracién Econdmica (BCIE), que en caso de liquidar sus
operaciones, &l acreedor renunciard a todo derecho de preferencia y aceptara que el pago de
las obligaciones dei banco se sfectie luego de cancsladas tas deudas con los demas

acreedores no subordinados.
62
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GRUPQO ASSA, §. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repdblica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

{15) Capital
Acciones comunes
Al 31 de diciembre de 2018, el Grupo ha emitido 10,249 410 acciones {2017 10,220,722
acciones) de las cuales 136,101 acciones (2017: 141548) se mantienen en tesoreria
quadando un total de acciones en circulacién de 106,113,309 (2017 10,088,173).

2018 2017
NOmero de acciones autorizadas, sin valor nominal 12,000,000 12,000,000
Numero de acciones emitldas:
Al inicic del periodo 10,229,722 10,209,658
Emilidas durante el periodo 19,658 20,064
Al final del periodo 10,249 410 10,229,722
Menos; acciones en tesoreria {136, 101) {141,549)
Acciones en circulacion 10,113,308 10,088,173
Capital pagado:
Saldo al inicio del periodo 57,268 460 £5,305,080
Emitidas durante el periodo 1,655,083 1,456 496
Vertas de sacciones en lesoreria 584 533 506,884
Total capital pagado 59,508,081 57,268 460

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

Acciones preferidas emitidas por compafiia subsidiaria

Al 31 de diciembre de 2018, se ha autorizado un total de 10 emisiones piblicas de acciones
preferidas no acumulativas a la subsidiaria La Hipotecaria {Holding), Inc., registradas en la
Superintendencia del Mercado de Valares de Panama y listadas en |2 Bolsa de Valores de
Panama. El tctal de las acciones preferidas es de US$23,000,000 distribuidos en acciones
por un valor nominal de cien dlares (US$100) cada una. Estas acciones presentan una tasa
de interés entre 68.75% y 7% anual no acumulativas y distribuyen dividendos trimestraimente,
si la Junta Directiva lo declara. Durante el periado terminado el 31 de diciembre de 2017 no
se realizaron emisiones de acciones preferidas.

Los prospectos informatives de las ofertas poblicas, establecan las siguientes principales
condiciones:

* Accicnes Preferidas No Acumulativas (en adelantz, las "Acciones Preferidas”) con
derecho a recibir dividendos cuande estos sean declarados por la Junta Directiva, pero
sin derecho & voz ni voto.

+ La declaracion y el pago de dividendos es una potestad de la Junta Directiva del Emisor.
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Replblica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

+ El pago da los dividendes correspondientes 2 un periode anual, una vez declarados, se
realizara mediante pagos trimestrales, ios dias quinge (15) de marzo, quince (15) de
junio, quince {15) de septiembre y quince (15) de diciembre de cada afio.

Dividandoz declarados

Los dividendos han sido declarados y pagados como sigue:

US$2.50 por cada accidn comdn emitida (2017: US$2.40)

Accionas preferkdas emitidas por subsidiaria

Emisiones varias que totalizan US$23 000,000 a tasa
de interés anuat antre 5.75% y 7.00% (igual 2017)

{16) Participacion no controladora

2018 2017
25,270,782 24,191,188

2018 2017

1,573,271 1,678.750

La participacion no controladora representa la participacion de otros accionistas en las

siguientes subsidiarias:

% de Ix participacldn
no controladora

Subsidiaria 2018

La Hipotecaria {Heclging), Inc. 30.984%
Mas: acciches preferidas en subsidiarias netas

de dividendos pagados

AS33A Compaitia de Seguros, 5. A, (Panama) 0.0191%
ASSA Compaiiia de Seguros, 5. A, (Nicaragua)  1.3954%
ASSA Compafia Tenedora, S. A, 4.9881%
Grupo BDF, 5. A 40.3601%

2017
30.984%

0.0208%
1.3954%
4.3881%
40.3601%

El movimiento de la participacién no controladora se detalla a continuacion:

Salde al inicio del perindo

Ajuste al galdo inigial por adopcién NHE
Participacion en la \wilidad neta

Participacion en otras resultados integrales
Disminucion en accionas preferidas
Dridendos pagadas por subsidiarias
Dividendos pagados sobre acciones preferidas

Impuestos sobre dividendos y ¢complementario en

subsidiariaz
Salde al final del perlodo
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2018 2017
20,493,179 18,941,948
8,568,374 12,141,645
41,005 40,534
415,533 346,485
15,466,178 14,626,896
34,578,225 36,201,382
79,562,494 82 298,870
2018 2017
82,248,870 78,953,225
{2,260, 368) 0
5,530,190 10,711.735
{2.368,134) (1,574,647}
{2,000,000) 0
(981) {3,982,464)
{1.573,271) {1683,350
(54,814) (162,863}
70,562 454 82,208,870
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{Panama, Republica de Panama)

Notas a log estados financiero= consolidades intermedios

{17) Primas netas ganadaa
Las primas netas ganadas se detallan de ia siguiente manera:

Sequrog Generales Segures de Porsonas Tota
2018 2017 2013 2017 2018 2017
Primas amilidas, natas de
cancelaciones 366,260 544 260,673,955 240,793 548 166, 70, 199 607,054,293 485 378,154
Cambio en la provision para primas
no devengadas F72115) (25,917 830 {2,448 025) {2,271 673} {10,221, 1403 (28 880.210)
Cambio en la provizion sebe pilizes
de vida Individual 2 lamga plazo 1] 2 (16.008 605) (10682, 704] {16.008,505) {10,622 705}
Primas brutas ganadas 358 480589 272, 758318 242, 338,018 153,040 821 380,626 545 425 806,239
Meanos; prirmas cedidas 3
reasmguraclares {212,384 165) [182,308,314) {83,501,043) [S0.014 694) (295,9856,108) (232,323.004)
Cambi gn la prvisin parma prrmas
ne davengadas cedidas 15,554 484 18,143 525 1417 484 4,447,140 18,101, 978 22,590 674
Primas cedidas [185,699,681) {184 164 785 (02,084, 444 45 567,545) (277,784,130} (208 732 330}
Primas netas ganadas 152,788,845 103,531,533 140,253, 570 107 482 376 303 42418 216,073,909
{18) Reclamos y beneficios netos incurridos
Los rectamos y beneficios netos incurridos por los asegurados se detallan a continuacién:
Sayurog Genaralas de Pa Toial
2013 FILTA 2018 2017 2018 2017
Reciamos y gasios de ajustes da eciamos 134 508,758 o4 512 649 99,610 406 F2.023.208 23 119185 166,535 947
Sahamenlos y recuparacionas (B,268,971) 4707217 1} 0 {6,268 071} 4707217
Cambios an |3 provision para reclamos en
framites & carge de [a aseguradons (17,002, 7271 19517 413 7 687 613 4673570 {9,305.114) 24 191,083
Reclamos y beneficios incurridos 111,237,061 108,322,845 107 308.018 76,606,958 213,545.080 156, (H9 B13
Feeseguro recuperads de os
reassguradores (85,612 537) {42 6348 S2E) (28 304 115) (M19.212.231) (95,006,712 161.811,147)
Cambis en la provision para sinisstros
INCA TGOS 3 CAMO de 0% reasegquradons 12,440,713 (16,625,125) {7.500,778) (2,979,893 4,938.934 (12.6056,018)
Particlpacion de los reaseguradores en
log reciamos y beneficlos incurridos (S2171.584)  {59.324 051} (36,554 B824) {22 192.114) {90, 0BG, T7B} (81.518.165)
Reclamos netos Incurridos 55065, 177 49,008, 764 70413125 54 504 BS54 128,478,302 104,502 B48
Beneficios por reembolzos ¥ rescates 1] 1] 13,346,018 7.631,160 13,346,019 7,631,180
Reclamos vy benaficios te los lenedores
de pilizas incurides 58,065 177 49, 558, 7o4 83.758, 144 82,1236 014 141,824,321 112,134 808
[+14]




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

Notas a los estados financieros consolidades intermedios

(19) Costo de suscripcién y adguisicion de pélizas
Los costos de suscripcion y de adquisicion de pélizas se detallan a continuacién:

Sequros Gonwrales Ss0urcs du Pemonag Total
2018 2017 2018 2017 2018 2017

Comizionas pagadas 41 £25, 480 7. 45 648 18,736 778 12656298 1,655,268 40,601,946
Oiros costes de adquigicion

pagadis 18,752 513 B 488,765 16,612 002 Bad47 862 35,404,515 17 436 627
Gantos de reaseguro exceso de

pérdida 15,169,842 4,926 562 2941125 2325776 18,111,037 7,252 134
Total de costos de adquisicidn 75 587,848 41,361 875 39,292,976 23,925,938 114, BBO.EZ 65290.911

(20) Gastos de personal
Los gastos de personal se detallan dg la siguiente manera:

2018 2017
Sueltdos y remuneraciohes 43,873,648 38,255,385
Bonificaciones y participacion de utilidades 7,629,054 5,309,685
Frestaciones laborales 7.912 795 6,944 807
Indemnizaciones 1959 877 1.844 574
Seguros 1.274.309 1,044,191
Gastos de viajes vy entretenimiento 905,122 1,376,187
Cursos y seminanios 830,805 730,354
Uniformes y atencidn al personal 1,730 738 239 920

66,116,348 £6,745,103

Al 31 de diciembre de 2018, el Grupo manejaba un capital humano de 2,634 (2017: 2,405)
cofaboradores permanentes,

Flan de Qpcion de Compra ds Acciones

En la Asamblea Ordinaria de Accionistas de Grupo ASSA, S. A., celebrada el 28 de abril de
2010, se auterizé 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, 8. A, y sus subsidiarias. El 18 de
mayo de 2010, la Junta Directiva aprobé un plan de otorgamiento de opciongs a los ejeciutivos
el cual concluyd en maye de 2014. Al cierre del plan se celebraron contratos de adjudicacién
con colaboradores por 188,268 acciones. £l plan concede al ejecutive el derecho de ejercer
cada adjudicacion en cuatro partidas iguaies a partir del primer aniversario de cada asignacion,
a un precio especifico, el cual es establecido anualmente por la Junta Directiva de Grupo
ASSA, 5. A. Al 31 de diciembre de 2018, los ejecutivos de ASSA Compaiiia de Seguros, 5 A
han ejarcido 141,106 (2017: 126,671) opcienes adjudicadas de un total de 170,111 opciones
disponibles para ejercer (2017: 161,189). Estos colaboradores tienen un pertodo de hasta 10
anos a partir de ia fecha del inicio del ptan para ejercer sus opcionas.

66 #%
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Ef 22 de julio de 2015, Ia Jurta Directiva de Grupo ASSA, S. A, aprobd un nuevo plan de
adquisicion de acciones. El nuevo plan estima una cantidad adicional de 116,000 sobre sl
saldo de |la cantidad de acciones aprobadas para el plan anterior, las cuales fuercn aprobadas
en la Asamblea Ordinaria de Accionistas de Grupo ASSA, 8. A. £l nueveo plan tiene vigencia
de cinco afos a partir de su primera atribucién en noviembre de 2015 y consta de dos
modalidades:

El plan de opciones, le concede al gjecutivo el derecho de ejercer cada adjudicacién a
partir del primer aniversario de cada atribucién, en cinco partidas de 15% los primeros
tres afios, 25% el cuarto anc y 30% el quinte afio ejercibles hasta por un periodo de
diez afios a parlir de la fecha de cada adjudicacion. Al 31 de diciembre de 2018 se
celebraron contratos de atribucién netas con colaboradores bajo este programa por
66,890 (2017: 66,530) opciones ¥ lo ejecutivos han ejercido 8,111 opciones disponibles
para ejercer.

E!' plan de concesion de accicnes oforga al ejecutivo el beneficio de recibir hasta una
cantidad fija de acciones comunes del capital social de Grupo ASSA, S. A. atribuidas
anuatmente por un periodo de hasta cinco afies. Cada atribucion sera adjudicada a
partic de su primer aniversario, en cinco partidas de 15% los primeros tres afnos, 25% el
cuarte afc ¥ 30% el quinto afio. Bajo esta modalidad, la empresa olorga |a
adjudicacion sin reguenr un aporte por parte del participante. Al 31 de diciembra de
2018, se celebraron contratos de atribucién netas de concesiones por 14,220 (2017
14,164} acciones, de las cuales ya fueron ejercidas 4,292 acciones.

{a} Medicion del valor razonable
El valor razonable de las opciones de actiones de los empleados se midié con base en el
modelo Black-Scholes donde se toman en consideracion las variablas del valor de
mercado de la accion, el factor de riesgo en el tiempo y ef valor al cual fug establecida la
opcion. Se consideran igualmente datos coma la rotacién de ejecutivos y |a posibilidad de
cambios &n las tasas de inferés,

El precio de gjecucién de la opeidn se ha tomado sobre el valor de mercado de la accién a
la fecha de otorgamiento de ta opcidn con un descuento entre 15% y 10%, seqan cada
plan. La volatilidad esperada ge ha basado en una evaluacion de la volatilidad histérica
del precic de las acciones durante los (ltimos 12 meses antes del otorgamiento de la
opcién. La tasa de interés se basa en el promedio de los depdsitos a plazo que mantiene
el Grupo a la fecha de otorgamiento de la opcién. El rendimiente anual de la accidn
considera el dividendo pagade por accidn durante el Glitimo afio entre ef precio de la accion
a la fecha de concesion.
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(Panama, Republica de Parnama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

{21) Gastos gensrales y administrativos
Los gastos generales y adminigtrativos se detallan de la siguiente mapera:

2018 2017

Reparacidn y mantenimiento de edificios y equipos 5,832,952 4,196,926
Luz, agua y teléfono 4,062,361 3,531,483
Anuncios, propaganda y promociones 5,131,450 5,254 468
Papeleria y Otiles de oficina 205 272 BO7Y. 285
Timbres y porte postal 1,303,970 325,658
Cuotas y suscripciones 1,150,405 808,362
Servicios profesionales y gastos legales 9,185,841 10,238,503
Donaciones 500,636 703,605
Alguiler de edificios y equipos 5,312,043 4 576 267
Impuestos 2,431,899 3,420,806
Cafeteria 74818 197,999
Seguros 161,270 185,001
Asec y limpieza 385,126 572,602
Dieta a directores 1,105,891 1.024 958
Cargos bancarics 203,316 444 558
Servicios de cobranza 1,614,575 1,044 027
Provisidn para cuentas por cobrar seguros {(ver nata 7) (2,068 ,864) 624 737
Miseelaneos 9 847 462 8,430,849

46,552 521 46,388,214

(22) Impuestos
Las subsidiarias del Grupo se rigen bajo las legislacionss fiscales establecidas en sus paises
de constitucion. Sus tasas de impueste sobre |a renta aplicables z la renta gravable son entre
25% y 33% y existen subsidiarias en otras jurisdicciones donde por la naturaleza de ta
operacién no se genera impuestos.

Las declaraciones def impuesto sobre la renta de las compariias en Panama estan sujetas a
fevision por las autoridades fiscales por los Ultimos tres afios, segin regulaciones fiscales
vigentes, incluyendo el periodo lerminado el 31 de diciembre de 2017. Ademas, los registros
de las compafias pueden estar sujetos a examen por las autoridades fiscales para
determinar el cumplimiento con la ley del impuesto de timbres, del impuesto de transferancia
de bienes muebles y servicios, del impuesto de transferencia de hienes y prestacion de
servicios, de primas emitidas y primas brutas pagadas,
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El monto del impuesto sobre la renta aplicable estimado a pagar de las subsidiarias es de

LIS$11,383,801 (2017: US$11,397,243).

Impueslo sobre [a renta estimade
Impuesto sobre la renta difenido
Total de Impuesto sobre |a renta

2018 2017
10,322,778 12,871,858
1,061,023 {1,474 615)
11,383,801 11,307,243

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

2018

2017

Utilidad financiera antes de impuesto sobre larenta 67,745,426  90.512.825

Impuesto sobre la renta utilizando Ia tasa de
impuesto deméstica corporativa

Gastos no deducibles

Ingresos exentos de impuestos

Efecto de amastres de pérdidas utilizados

Retencidn definitiva de impuesto

Cambio en diferencias temporales

Total de impuesta sobre la renta

Ta=a de impuesto efectiva promedio

14039912 19,103,792
18,481,871 10,371,593
(21.120,025) (16,181,378)
{71,397) {27,666)
(475864)  (394,.483)
538,404 (1,474,815)
11.383 801 11,307,243
15.80% 12.59%

Elimpuesto sobre la renta diferide estd compuesto por los siguientes componentes:

2018 2017
Diferencias Impuesto Diferencias Impuasto
temporaleg diferida temporales diferido
Impussto diferidg activo
Fravision para primas no devengadas,
netas 2,530,894 787.058 £ 506 B58 1,674 405
Provisidn para deterioro de primas por
cobrar 362 557 106,480 185,319 55,505
Provision para ¢comisionss de agentes &
intermadiarigs 1,799,722 827,917 544,820 193 446
Comisiones sobre préstamos 169,798 50,930 178,654 53,555
Gastos de organizacion 69,447 20,834 35,168 10,550
Provisidn para cartera de ¢réditos 603,038 170,464 2958572 Q87 851
Provisidn para bienes adjudicados 55,836 28,751 95 837 8.7
Provisién por prestaciones laborales 2.324 453 &a01,183 204 584 51,149
Otras provisiones y estimaciones 3810075 1,387,945 3,146 964 BE3,6598
Total impuesto diferido activo 11,925 820 3,681,571 13,036,586 3,919,081
85
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2018 2017
Diferencias Impuaste Diferencias Impuesto
temporales diferido temporales giferido
Impuesto Hdo Ivo

Provigion para primas no devengadas, netas {900,022) {244 041) (408,331 (122,495)
Provision para deterioro de primas por cobrar {33.848) {8,462} {29,938) {7484}
Provisidn para comisiones de agentes e
intermediarios {2,655 943} (799,783) {954 900) {286.470)
Provision para cartera de créditos {0,446 328) {2,832 898) {8.451.081) {2,544.327)
Provision para prestaciones laborales (898.216) (268,072} {915.241) (274, 572)
Aclivos intangibles {238,051) {71.415) (191,830} {57.549)
Otras provisiones y estimaciones {153,814} (38.479) {35,185) {8, 0886
Total impuests diferido pasivo (14,336,322) {4284150) (11,016493) (3 301,886)

La conciliacion del impuesto diferide del arfio anterior con el periodo actual es como sigue:

2018 2017
Salde al inicio del perlodo 617,195 {870,232}
WViene de subsidiarias adguiridas 0 53,542
Efectos adopcidn NIIF 9 (74,3534)
Efectos de conversién de moneda en los saldos iniciakes 64,417 {40,730)
Provision para deterioro de primas por cobrar 166,369 72957
Comisioneas {6,230 (67,106)
Provisidn para primas no devengadas, netas [553,663) 328,524
Provisitn para cartera de créditos £1,145,365) 305,370
Provision por prestaciones laboraies 2,690 (4,003)
Gastos de organizacion 10,284 {11)
Actives intangiblas 12,007 152 241
Otras provisiones y estimaciones 558,885 676,643
Impuesto diferide al final del periogo {282,578) 617,165

Con base en los resultados actuales y proyectados, la Administracién considera fgue habra
ingresos gravables y suficientes para absorber ios impuestos diferidos activos, detallados
anteriprmente.

{23} Fideicomisos bajo administracién y custodia
El Grupe actia come administrador y fiduciario de contrates fiduciarios por cuenta y riesgo de
clientes. Por tratarse de un servicio de agente reglamentado mediante contrates que definen
y limitzn las responsabilidades del administrador v fiduciario y conttenen giertas clausulas de
proteccion, la administracion considera que los resgos inherentes a esta actividad han sido
debidamente mitigados.

Al 31 de diciembre de 2018, el valor de la cartera de préstamos de los fideicomisos bajo
administracion ascendia a US$198,053,932 {2017: US$225,153,486).
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{24) Udlidad por accién
Utilidad basica por accion comin

El calculo de la utilidad por accién comin esta basado en la utilidad neta correspondiente a
los accionistas comunes mayoritarios por US$50,831. 435 (2017 US$68.403,847), dividida

entre el numerc promedio ponderado de acciones en circulacién durante e

10,105,360 acciones {2017. 10,077,049).

Lttilidad neta atribuible a la participacién controladora

Acciones comunes emitidas al inicio del periodo
Efecta de acciones propias mantenidas en tesoreria
Efecto de opciones de acciones ejercidas

Promedio ponderado del ndmero de acciones ordinarias

Ltilidad neta basica por accion comun

periodo por

2018 2017
£0 831 435 68,403 847
10,229,722 10,208,658
{136,101) (141,549)
21,058 20,064
10,105, 360 10,077 409
5.03 6.79

El calculo de la utilidad diluida por accion se baso en la utilidad atribuible a los accionistas
mayoritarios, menos dividendos pagados sobre acciones preferidas y el promedio ponderado
del numero de acciones vigentes después de los ajustes por los efectos de las opciones de

acciones de empleados.

Utilidad atribuible a zccionistas erdinarios

Promedio ponderado del nimero de acciones corrientes
{basicas)

Efecto de opciones de acciones en su mamento de
emision

Promedio ponderado del nlimero de acciones ordinarias

Utilidad neta diluida por accidn

(25) Compromisos y contingencias
{a) Compromisos

2018 2017
50,831,435 68,403,847
10,105,380 10,077,409

13,655 28,471
10,118,015 10,103,880
2.02 6.77

El Grupo mantiene compromisas fuera del estado consolidado de situacion financiera,
que resultan del curso normal de sus operaciones y los cuales involucran elementos de
riesge crediticio y de Fiquidez. Fstos compromisos y contingencias se detallan como

sigue:

Cartas de promesa da pago
Garant(as ctorgadas
Lineas de crédito para tarjetas de cradito

71

2018 2017

59,847,616 77,808,686
2,948,657 3,454,063

44,246 647 48,672,431
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(k)

Mediante cartas de promesa de pago, el Grupo ha adquiride el compromiso de realizar,
por cuenta de clientes, ciertos pagos a terceros una vez se cumplan ciertas condicionas
pactadas previamente. Las cartas de promesa de page suscritas al 31 de diciembre de
2018 lisnen vigencia de seie (§) meses en promedio.

El Grupo ha suscrito contratos de arrendamiente, por términes de hasta cince (%) afios,
para el uso de los locales donde operan sus oficinas. Los canones de arrendariento
que las subsidiarias deberan pagar en los préximos cinco (5) afios de conformidad a
astos contratos de amendamiento se detallan a continuagion:

Aito Monto

2013 2,698,089
2020 2,808,331
2021 2925228
2022 3,048,023
2023 3,180,165

El gasto de alquiler de oficinas al 31 de diciermnbre de 2018 asciende a US$4.015,7 1
{2017 US$3,766,454).

Contingencias
Centro del curse ordinario de les negocios de seguros, el Grupo estd involucrado en
varias reclamaciones legales, para los cuales mantiene una provision de US$2 701,448,

La Administracion, en consideracidn a la apinion de los ssesgres legales, estima gue
estas demandas no ienen mérito ¥ que el Grupo prevalecera en la defensa de estos
£asos.

: L
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(28) Valuacion de inetrumantas financieros

{a) Clasificacionses cortlables v valoras razonabios
El cuadro qua se presenta a continuacion muestra 1os importes an libres y 168 valores razonables de los activos financiedos y pasivos financiaros, incluyendd sus niveles en la jerarguia del valor razonakle.
El cuzire ne incluye informacion pera los activos financisras y paskvos financieras no medidos al valor razonable si el importe en libros e una aproximadisn rezonabia del valor razonable.

Al 31 da diclembra de N3

Activos financlarps medidos 2 valer raronahbls
Acciones patimoniales

Bonos de gobieme

Banos privados

Fondes de mversion

Cevtificados da invensidn

Deposite a plazo

Activos linancinos no medidos o vakor razonabla
Efegtivo y aquivalamtes de afective

Bonoe de gobierno

Bows privados

Fondos da Invarsidn

Dopdsitos a plazo

Preéstarmas, nets

Cugnifas por cobrar y ofrad

Interéaes por cobrar

Pashras financieros no medides a valor razohable
Depdeitns de cllanres

Emisiones de dewdas v obligacionas

Oblgagiones subordinada s

Cuehtas por pagar y olres pasiveg

YValor en libros Valor Rezonable
Coslo  UUGe acves  Pasivos
A NACA A VRCOW amartizada financiergs  financlerce Total Nivel 1 ived 2 Hivel 3 Total
79F5BED 636,934,163 0 0 0 544,710,013 T70900 43887443 EOZSERSE0 B4 TI0015
3,656,876 62,928 613 o ) 0 66,565,489 Z3096,235 43480254 - 66,585,469
28,037,338 33,292,847 o o 0 67,330,185 14788188 12,830,435 38611,562 67,330,185
45 986 08D 0 & g ) 45 956,089 1,393,468 40248 K73 4,224,054 45 956,089
0 0 O O ) o - - . -
0 2904623 g 0 ) 2,554 623 - 2,994,623 . 2,994 573
86,476,155  7a2,150,.245 ] 0 0  B27.576.390 47 00BS75 144,151 328~ 626,416,196 | 827,576,099
] ¢ 249297936 0 0 245,297,836 - - 249267036 249,207 036
o 0 132162814 o b 132182814 111,260,828 26,772,659 O 138033509
¥ il 45,118,309 ) o 45,018,309 - 41,298 659 4 510679 45 R4 238
] 0 0 il 0 0 . - - !
0 0 144026020 0 0 144,086,020 - 146 467,904 - 146,467,504
4] 0 1210778724 0 0 1.210,779.724 . 120,770 72 1210,776,753
1 0 u} 226,654,908 0 226,624,008 - - - -
o r ] 12,869,082 0 12 569,082 - - - -
] {1,781 344803 735493850 0 2.020,538,793 111,260,528 S14477.222  1.464.666.2395  1,790,426,590
o o 0 0 B2T31EE 627011328 . B45072 742  f45972,742
0 ] 0 0 TI9528.931  719.50R.4M - - 714,704,443 714,704,443
¥ 0 0 0 15,000,000 15,500,000 . - 15,821,682 15,821 662
{ 0 & 0 2365291.893 235231803 - - .
0 i] i 0 1.6§7072,752 1507072750 1,576,450,867 1,376 408,867
Ta
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P T __
Valor en libros Valor Aazonable
Mantenidos
Mantenidos Digponiblen hasta Otros activos Paslvos
Al 31 de diciambra de 20t 7: para negociar  parala vonta  vencimiente  financiergg finsnglercs Total iyl 1 Mival 2 Hivel 3 Totat
Acthvas financleros medidos a valor razonables
Particlpacidn propietena residual an idelcomiso 13,774,100 o 0 n 0 18,774,104 - - 13,774,700 13, 74.100
Acciones patrimoniales 0 649 519 B39 +] 0 0 649,518,035 12717,485 70,500,202 856,202,142 649,519,895
Eonos de gobiemao 80,373 65,561,520 e L] 0 R, 742,302 18,768,181 49,974,141 - GR, 742,302
Bomoe privados 1,182,373 65,652 382 L] [H] Q 66,534,725 8,263 514 27 315,766 30,255,445 66,834,725
Fondos de inversin O 44,232 2% Q L] 1] 44 232 B26 1,514,453 42,719,333 - 44 133 B2E
Cartificados de mvarsitn {0 7,349 768 L) 0 0 7 340 768 - 7,349 768 - 7,349,758
15,126,348 B35,317, 714 L 0} 4] 850 454 580 42 263,663 187,859 210 510,331,687 AA0, 454 HED
Activos financlaros no medidos a valor razenable
Efeclivo y equivalemes de efectivo 0 a 0 253,022,523 0 253082523
Agmones patimaniales 0 15,849,385 & ¥ 0 15,889 385
Bonos da gobismo 4] 0 23,719,155 & 0 23,719,165 2,810,858 22 8TE 287 - 25687 118
Bongs privados 3 65,015 27 BET 887 0 n 27852912 410,424 24, 314 257 24 732 681
Fondos da mwarsitn 4] 8,601,160 0 Q ¥} 801,160 - - - -
Depdslios a plazo 4} 0 106,195 553 a L+ 106,195 553 - - - -
Cuentas por cobrar de sequros y otras, nalo 0 n i 182 514,885 0 182,514 885 - - - .
Préslamos, neto a 0 0 1221042 182 O 1,021,142 192 - - VEN 75060 1,21, 775,080
Infersses por cobrar ] n o B 875 400 0 84575409 - - - .
] 22 555 BED 1578302605 1,665,255 M0 0 1845713175 3,229,287 47,190,514 1271 775040 1,302 104 876
Pagsivos financisros rr medidos a valor riazonabee
Drepositos de cliantes L] 1] 0 a BO0.963.067 GS0 963,067 - - T12.220.425 Ti2, 228405
Ernisiones de dawdas y vhligacianes 1 0 0 u} B17.923,743 B17.923, 743 - - 622 554,128 G622 664,129
Cbligaciones subordinadas 1) o 1] 0 15,000,000 15,000,000 - - 15887179 15887179
Cuentas por pager ¥ o pasivos 4] 1] 4] 2] 182, 768,057 182.769,057 - - - -
o & 4] 0 1.5066586,867 1508 555867 1,350, 779,733 1.2350,779.73%3
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GRUFPO ASSA, 8. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Repulblica de Panamda)

Notas a los estades financieros consolidados Intermedios

{b} Meadicién de los valores razonabies
(i) Meadicién de los valores razonables
Algunas de |las politicas y revelaciones contables del Grupo requieren la medicion de los
valores razonabies tanto de los activos y pasivos financierss como de los na financieros.

El Grupo cuenta con un marco de conirol establecida en refacién con la medicién de los
vatores razonables. Esto incluye un equipo de valorizacion que tiene la responsabilidad
general por ia supenvision de todas las mediciones significativas del valor razonablz,
incluyendo los valores razonables de Nivel 3, y que reporta directamente a la
Vicepresidenciz de Finanzas e Inversiones.

El equipo de valorizacion revisa regularmente las variables no observables significativas y
los ajustes de valerizacion. Si se& usa informacion de terceros, como cotizacionas de
corredores o servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, 2l equipo
de valoracion evalla la evidencia obtenida de los terceros para regpaldar la conclusidn da
gue eszas valorizaciones satisfacen los requenimientos de las NIIF, incluyendo el nivel
dentro de la jerarquia del valor razonable det que deberian clasificarse esas
valonzaciones.

Los asuntos de valoracién significativos son inforrmados a 1a Junta Directiva del Grupo.

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

Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para aclives 0 pasivos
idénticos.

Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, qua sean
observables para &l active o pasivo, ya sea directa {es decir, precios) o indirectamente (es
decir, derivados da los pracios).

Nivel 3: datos para el activo 0 pasivos que no se basan en datos de mercados observables
(variables no obsearvables)

5i las variables usadas para medir & valor razonable de un activo o pasivo pueda
clasificarse en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicién
del valor razonable se clasifica en su totalidad en &l mismo nivel de la jerarquia del valor
razonable gue la variable del nivel mas bajo que sea significativa para la medicién total.

El Grupo reconoce las transferencia entre los niveles de la jerarquia del valor razonable al
final del periodo sobre el que se informa durante el que ocurria el cambio.

- Ad




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

Notas a los estados financleros consolidados intermedios

(i) Técnicas de valoracion

Tipo che
instrumento

Participacidn
propistaria
residusal sn
fideicomisos

Ingtrumentos de
patrimonic

Instnamentos ge
deda

Técnica de valoracion

Flujos descomtados

+ Erfoque de  ingraso.
Flujo descontade e
dividendos estimados
pasra un pencdo de B
anos, y un valor terminal
en basze a Ly
parpreuiriad estimada,
descondande oz flujps al
costo de capital dz B
entidad valcrada. Para &
calculo dal mismo =a
utiliza Iz melodologia
CAPM {Madela de
Frecics de Activos de
Capital}, ajustada por
riesge pals.

« Enfogque de mercado,
ajustadn por riesge de
liquidez.

Flujos de efactivo

descontados & la lasa de

rendimiante, $egun curva
pais.

Variables no observables
significativas

Supuestos de Incumplimianty
{En Inglés “SDA™

Supuestos de Vatoowdad de
mepago
{En lnglés "PSA"y "CPR™}

Farceaje de recobros y
liempo estimado para efectuar
los recobros
(20% y 12 mesas)

» Tasa de crecimientny del
ingreso anual proyectada de
la economia de Parama,
gjustada por el giro del
hegocin y  tasa de
perpetdidad estimaxla entre
3y 3%.

+ Rasiriccion de 10% a 20%
por liguidez.

Ma aplica.

{ii} Transferencia entre niveles de jerarquia
Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2018, el Grupe no presenté registros
por transferencia de acciones patrimoniales de costo a nivel 3.

76

Interrelac/dn entre Ias variables
ro abservablas significativas y

Ia madic | valorr.
El increments d8 la tasa de
gescuenic no mncrementaria

sighificativarmente el valor
razonable de este insfrumento.

Et valor razongble eslimado
sumentaria [disminuiria) si:

+ Tasa de descuento de flujos
futurgs de dividendos difiere:

+ La proyecciin de dividendos
difiere;

» Cambios en la 1aza de
pespehuidad estmada.

Nu aplica,




GRUPO ASSA, 8. A. Y SUBSIDIARIAS
{(Fanama, Replblica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

{iv) Analisis de sensibilidad
Para los valores razonables de los instrumentos de patrimonio disponibles para |a venta,
los cambios razonablemente posibles a la fecha de balance, en una de las variables no
observables significativas, tendrian los siguientes efectos si Jas oiras variables se
mantuvieran constantes:

Otro resultado integral
Variacién — 1pp Vatiacién + 1pp
31 de diciembre de 2018
Variacion de ia perpetuidad
{movimienta 1 pp) 144,279,173 {118,567 177)

(27} Administracidn de riesgos de instrumentos financieros
Un instrumento financiero @s un contrato que origina un activo financiere para uma de las
partes y a la vez un pasivo financiero ¢ instrumento patrimenial para |a contraparte.

Los instrumentos financieros exponen al Grupo a vanos tipos de riesgos. La Junta Directiva
del Grupo ha aprobado una Politica de Administracién de Riesgos, |z cual identifica cada uno
de Ios principales riesgos a los cuales esta expuesto el Grupo. Para administrar y monitorear
los distintos riesgos a los que esté expuesto el Grupo, |1a Junta Directiva ha establecido el
Comité de Inversiones, et Comité de Cumplimiento y el Comite de Riesgo, los cuales estan
conformados por directores y ejecutivos clave.  Estos comités estdn encargados de
monitorear, controlar y administrar prudentemente estos riesgos; estableciendo politicas y
limites para cada uno de diches riesges. También existe un Comilé de Auditoria, integrado
por directores y ejecutives claves del Grupp que vela por establecer controles internos
apropiados para |a presentacion de la informacion financiera del Grupo.

Adicionalmente, las enfidades bancarias y de segwos del Grupo estan sujetas a las
regulaciones de la Superintendencia de Bancos y la Superintendencia de Seguros y
Reaseguros de Panama; Superintendencia de Bancos y Olras Entidades Financieras de
Nicaragua; Superintendencia General de Seguros de Costa Rica: Superintendencia del
Sistema Financiero de la Republica de El Salvador; Superintendencia de Bancos de
Guatemala; Comisién Nacional de Bancos y Seguros de Honduras, an lo concernients a los
Hesgos de fiquidez, crédito y niveles de capitalizacidn, entre otros.

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

{a) Riesgo de crédito
Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiere que es propiedad del Grupo
no cumpla, completamente y a tiempo, con cualguier page que deba hacer de
conformidad con los términos y condiciones pactadas af momento en que ef Grupo
adquirié u onging el active financiero respectivo.

77 d%



GRUPO ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

Para mitigar el nesgo de crédite, las politicas de administracién de riesgo establecen los
términos y condiciones que debe cumplir cada préstamo otorgado por las compaiiias del
Grupe. Adicionalmente, las compahias del Grupo cuentan con un Departamerto de
Crédito que analiza cada solicitud de préstamo, realiza las investigaciones pertinentes,
valida y cerifica &l cumplimientc de las Politicas de Crédito, y presenta y sustenta dicha
solicitud ante el Comité de Crédilo.- El Comite de Credite asignadao por la Junta Directiva
vigila el cumplimiento de las Politicas de Crédito de cada préstamo aprobado.

A continuacidn se presentan los instrumentos financieros del Grupe que estan expuestos
al riesgo de crédito y su cormespondiente evaluacién:

Er¢glamos por cabrar:
2048 a7
¥alor en llbroy Provigion ~ WValorenllbres  Provisidn
Hipotecarios 830,117 321 {971 267 ¥52 807 575 [1.311.279
Consuma 226,411,383 (16, 194, 545) 168 982 1567 [2.035, 713
Comporativos 164,743,022 (581 477) 301.937124 [1.0153,B64)
Intereses por cobrar 1,635 088 a 1477 652 0
1,222 906 514 (12 127 098] 1,225 204 B4R 4052 656
Cusntas rar
2018
Bucketz de mod|cidn de
incumplimignto: Gobiermns Diversos Valor an librog Prowisiin
Le O - 90 dias 18 BSF, 148 168,552,524 185409677 (3,314 4813
De 91- 130 dias 1,334,004 12 873,188 14,311,272 {773.684)
Mas de 181 dias 14,822,372 g, 194 662 23119034 {1.560.044)
33,117,604 186,722,379 242230933 {5,645.2113
2T
Buckets de madigidn de
Inumplimionto: Gobisrng Diversos Valar anlibros Prowisitn
D O = 90 dias 13,631,764 135026786 151,858,550 {1347 483)
De 51- 180 dias 2,804,745 & 240 459 8,045 204 (80, 2565)
Mix d= 131 dias 13,507 542 11,585 4686 25.083,108 {454,218}
30,144, 151 154 852,711 164 606 952 {2 481 976}

Deterioro en préstamos, inversiones y depdsitos con bancos
El deterioro para los préstamos, inversiones y depdsitos con bancos s determinan
comparando el valor en libros det active con el valor estimade recuperable de este activo.

Morasidad sin deteriore de los préstamos, inversiones y depdsitos con bancos.

Son considerados en merosidad sin deterioro, los préstamos, inversiones y depisitos con
bancos en donde los pagos contractuales de capital e intereses pactados estan maroscos
pero contractualmente el Grupo no considera que exista una perdida por deteriore basado
en el nivel de garantias disponibles sebre los montos adeudados al Grupo.
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(Panamé, Republica de Panama)

Motas a los estados financieros consolidados intermedios

*

Préstamos renegociados

Los préstamos renegeciados son aquellss a los cuales se les ha hechg una
reestructuracion debide a algdn deterioro en la condicién financiera def deudor, ¥ donde el
Grupa considera conceder algun cambio en los parametros de crédito. Estos préstamos
una wvez son reestructurados se mantienen en esta categoria independientemsnte de
cualquier mejoramiento en |la condicién del deudor posterior 2 la reestructuracion por
parte del Grupo.

Reservas por deterioro

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

Politica de castigos

El Grupo determina el castigo de un grupe de préstamos después de efectuar un andlisis
de las condiciones financieras hechas desde que no se efectuo ¢l pago de Ia obligacién y
cuando se determina gue la garantia no es suficiente para el pago completo de la facilidad
olorgada. Para los préstamos de montos menores, los castigos generalmente se basan
en e! tiempo vencido del crédito otorgado.

El Grupe mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes correspondientes
a hipotecas sobre las propiedades y otras garantias sobre este activo. Las estimaciones
del vafor razonable estan basadas en el valor del colateral segin sea el periodo de tiempo
del créditc y generalmente no son actualizadas exceplo si el ¢rédito se encuantra en
deterioro en forma individual. El colateral generalmente no esta supeditado a los
prestamos o adelantos bancarios efectuados, excepto cuande las inversiones mantenidas
forman parte de un valor comprado bajo acuerdo de reventa y también se consideran los
valores bajo acuerdo de recompra, que son sobre las inversiones.




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

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

El Grupo monitarea la concentracion dé riesgo de crédito por ubicasion geografica.
Ei andlisis de la concentracion de los riesgos de crédito es el siguiente:

Cuentas por cobrar de sagures
Prostamos por cobir Inversiones ¥ olrag
2018 2017 2018 2017 2018 wy

Concemraciin Geagrafica
Canfroamérica y ol caribe:

Panama £01.180, 200 435 085, 555 847 3R 48 153479253 152 276 434 107 048,644
Coata Rica 1] 1] 43,650,033 223,328 15,616,055 17,039 312
Niaragua 532.735225 528,628,750 50867373 67,518 Bd3 19,508,910 20,751,832
Ef Salvador 130,887 518 111,726,841 22 952,535 22,757,645 17,343 544 16.984 545
Honduras D 0 0,244 718 5,520 458 £.800,024 5,955 B41
Guatermala 0 1] 10,692, 267 9. 206 418 15,265,533 118129567
Ielas Calman 4] n 485 312 H 2,105,453 ¥
Earmucas o 4] 0 30,000 2130370 0
CHrag 56 468 T8 48,301,180 1} 0 43,571 Q
Horteamdrica a 1) 48,175,044 10,183,728 4 476 580 3,085 526
Suremerica a o 13.002 080 11,647 769 TT.855 265.687
Europa a o 22,831,321 )] 2.759 368 2472215
Asia ) 0 1] )
Taotal: 1221 271,726 1.223,726.856 1,165 243542 314568515 237.908,703 184,906 862
Mas: inlerases por cobrar 1,635,084 1477 592
Manos

Provigipn para  pérdwdas

ssperadas

12427 090 {4,082 656} (5,453 212} 2 {5,648, 211) {2 481.976)

1. 210,779,724 1,221 514,575 1159750330 314,588 515 232,260,492 182,514 886

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

(b}

Riesgo de liguidez y financiamiento

El riesgo de liquidez es el riesgo de que una entidad encuentre dificultades para cumpiir
con sus obligaciones ascciadas con los pasivos financieros que son liquidados mediante
la entrega de efectivo o de otro activo financiero o el financiamiente de aclivos a largo
plaze con pasivos a corto plazo.

Administracion del nesgo de liquidez

Las politicas de administracién de riesgo establecen |imites de kquidez que determinan la
porcidn de los actives del Grupo que debe ser mantenida en instrumentos de alta liquidez,
limites de composicion de financiamiento, limites de apalancamiento y limites de plazo.

El Grupo esta expuesto a requerimientos diarios sobre sus fondos disponibles a causa de
reliros en depdsitos y de ahorros, vencimiento de depdsitos a plaze y obligaciones,
desembalsos de prestamos y garantias.

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




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

Notas a los estados financieros consolidadas Intermedios

El siguiente cuadro detalla los pasives vy actives del Grupo agrupados por sus vencimientos

remanentas con respeclo a la fecha de vencimiento contractual;

212

Pasivas financieroa

Depasitos de clientes

Emislomes de deuda

Chigacianes de deuda
QObligaciones subardinadas
Cusnlas par pagar y 0lros pasives

Activas financieros

Efectivo y squivaientes de efectivo
Cuentas por cobrar de seguros y otras
Inversiones &n yalres

2017
Pasivos financieros
Dapdeiins de clienlss
Emisiones da deuda
Obligacionas de dewda
Obligaciones subordinadas
Cusntas por pagar y ot pasivas

Activos financisros

Efectivi y atuivalentes ds efectivo
Cuertas por cobmar da Segures ¥ otras
Irversiones en valonas

Valor en Morte nominal Delas Mis de 5
libres: brutg salidag Hasts 1 afio anos afce
527,311,928 B52 BAY GR2 512784183 139,792 237 81,253
266,297 568 285934027 188. 17,781 o7 116,266 {
453,231 365 47 B2 502 259,832 855 221,375 407 B8 631,240
15,000,000 17,855 584 4610928 12,245,656 a
220 40% 373 154,479,307 191,453,736 2875657 1]
1,582 244 232 1,608,617, 1568 1,158,309 473 473,606,223 86,712 483
225,475 351 228 478 081 228 478,081 1] /]
1,671,955 519 2,587 588 197 TEE1BR, 771 560,735,633 1,304 674 793
607 832 798 737,535,853 262. 085,129 22,266,525 263 058,199
2,508 266 674 1.563,613.111 1,212,754 561 782125158 1,567,732 882
Yalor an Monto nominal De1a5 Mz de 5
librog bauto salidas Hasta 1 afic ETi 1] afigg
690,953,067 F20,299 332 540 859 2680 179422152 17.810
238.430,883 245,842,840 151,711,105 85131.785 1]
379.4%2 880 414 921,380 145,800, 878 240047 679 34,072,763
15,000,000 18,780,141 1,259,554 17 520,587 1]
165,536,615 182,851,275 182 618,238 13,037 1]
1492 423425 1,588 495,004 1,022.245,085 532158 240 34,080 672
245 224 615 245,224 18 245 224 51§ o 0
1,404, 728 586 2241044 674 503,255, 882 554,695, 538 1,180,003 257
456,236 495 565 135.995 247 B21.707 168,579,658 148 834 625
2,116 188,700 3,053,405.203 1,001,302 208 F23,375,168 1,328 727 336

{c) Rissgo de mercado
Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero del Grupo se reduzca por causa de
cambios en |as tasas de interés, en las tasas de cambic monetaric, en los precios
accionarios, y ofras vaniables financieras, asi como la reaccion de los participantes de los
mercados a eventos politicos y econdmicos, ante las pérdidas latentes como a ganancias
potenciales. El objetivo de fa administracion del riesgo de mercado, es &l de administrar y
vigilar las exposicionss de riesgo, y que las mismas se mantengan dentro de los
parametros aceptables optimizando el retorno del riesgo.

Los riesges de mercade estdn enfocados a los riesgos de pérdida derivados de
movimientos adverses en los precios de los productos en los mercados financieres donde
se mantengan posiciones, con relacion a las operaciones gue figuren tanto dentro como
fuera del estado de situacién financiera. Se identifican dentro de este grupo los resgos
inherentes en las operaciones de crédito, inversiones, tasa de interés, tipos de cambio y

resgo pais.

a1




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

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

Administracion de Riesqo de Mercado

La administracidn de esie riesgo es supervisada por el Comité Directive que se retne
semanalmente. Se presentan informes regulares que datallan tasas, vencimiento y
montos de depdsitos @ instrumentos financieros dentro del portafolio de inversicnes. De
realizarse alguna inversién mayor a US$1,000,000, esta se debe presentar al Comité de
Inversiones del Grupo, quienes se retnen trimestralmente, para su aprobacion.
Sustancialmente todos los actives y pasivos estan denominados en délares de los
Estados Unidos de América o en balboas,

A continuacién se presentan detalladamente la composicidn y analisis de cada uno de los
tipos de riesgos de mercado;

»

Riesgo de lasa de cambio: s ei rissgo de gue el valor de un instrumento financisre
fluctue come consecuencia de variaciones en las tasas de cambic de las monedas
extranjeras, y otras variables financieras, asi como la reaccidn 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 an la moneda
funcienal.

Riesgo de tasa de interds del fijo de efectivo y del valor razonable: EN riesgo de
tasa de interés del flujo de efective y el riesgo de tasa de interés de valor razonabie
son 10s rlesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento
financiers fluctuen debido a cambios en las tasas de mterés del mercada.

El Grupo asume una exposicion a los efectos de fluctuaciones en los niveles
prevalecientes de tasas de interés del mercado tanto en su riesge de valar
razonable como en el de su riesgo de flujo de fondos. Los margenes de irterés
pueden aumentar coma resultade de dichos cambios pero pueden reducirse o crear
pérdidas en el evento que surjan movimiertos inesperades. Mensualmente, la Junta
Directiva revisa el comportamiento de las tasas de interés de fos activos y pasivos,
mide el impacto det descalce en los resultados del Grupe y toma las medidas
apropiadas para minimizar repercusiones negativas an los resultados financieros del
Grupo.
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A continuacion se detalla la exposicion del Grupe a los riesgos de interés, asi:

2018
Mas de &
Hagta 1 afo 1.5 alics Provigidn Total
t
Depdeitce que generan intereses 97,737,953 ] a 0 27,737,853
Inversignes qua genaran inleresss 97.383,5T1 154 136,125 204,796,205 0 456,215,581
Préstamas por cobrar 1,169,773 401 33,297 615 14,836,798 (121370800 1,290, 779,724
Total de loy activos 1,364,984 525 192,333,740 219,632 093 (2127 70 1,764.733.668
Dapdshos de diemes qus gensran inlareses 467,937 458 128,080,321 80,000 a 508,067,779
Emisignes d& dewis y obligaciones 595,135,579 110,011,684 14 361 666 Q T19.528 031
Obigaciones subsrdinadas 15,000,000 a {} 0 13,000,000
Total de pagivos 1.078.073.037 238,052 005 14,451 868 0 13352710
Total margen de aensibiildad de interesas 206, 821 8B& (43,758 265) 05,170,425 { 12.12?@90! 434 106,858
Flak
Mis de 5
Hautx 1 atig 3 -5 afips afipg Brovisltn Total

Avtivos

Depagitos que genetan inlareses 120,745 826 1,550,183 | & 122,606,003
Activos financieros mantenidos para negociar 1,362 746 1] 13.774,100 i 15,138,846
Eones y ouas inversionas disponibles para la

vanta gque genaran Intereses B3 605,128 45,412 254 11,611,682 a 141 6290684
Bonas mantenidos hasta sl vencimients 5275633 PR EFAR]] 25,214 308 1] 51,807,052
Dapdsitos a pheca 34,784 791 71,410,762 ] 1] 106,195,553
Préstamos por cobrar 1,164,585 701 F078.186 20,064, 580 {4,062.656)  1.2159.884.200
Total de o activoa 1,410,368 825 179,966,476 T0.665.07% (4,062 656)  1.656,928,724
Paglvos

Depositos dg olientes gue generan intereses 485 102 707 181,17 485 13 568 0 G5, 2B 760
Ernrsiohes da deuda ¥ obligaciones 471,844 G55 125218 717 20,360,371 ! 617,923,743
Dbligaciones subordinadas 15,000,000 o ___ 4 0 15,000,000
Tolat de pasivos 281,947 362 286,321,202 20,873 B30 0 1.2B9,142,503
Total margen de sensibilidad de intereses A28 412453 (106,354, 7268) 459,731,140 14 062 6563 367,706 221

(d) Riesgo operacionat

El riesgo operacional es el riesgo de peérdidas potenciales, directas o indisactas,
relacionadas con los procesos del Grupo, de personal, tecnotogia e infraestructuras, y de
factores externos gue no estén relacionados a riesgos de crédito, mercado v liquidez,
tales como los que provienen de requerimientos legales y regulatorios y del
comportamiento de los estandares corporativos generalmente aceptados.

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

La principal responsabilidad para el desarrollo e implemantacién de los controles sobve e
fiesgo operacional, estén asignadas a la administracion supernor dentre de cada area de
negocio. La gerencia general de cada subsidiaria monitoraa los riesgos operativos de
importancia apoyade en su equipo gerencial y disefia e implementa controles adecuados
que mitigan aquellos riesgos operativos de importancia. Se desarollan ¥ se mantienen
las politicas y procedimientos que formalizan estos conltroles. Todas las politicas antes
de ser implermentadas son aprobadas por la gerencia general de cada subsidiaria.
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(&)

Ourante el pericdo, la gerencia general junto a su equipo gerencial realiza evaluaciones
cantinuas sobre la efectividad en el disefio y operacion de los controles claves. Las
debilidades en @l dissfio o funcichamiento de les procesos son atacados de inmediato
para prevenir errores futuros.

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

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

. Requerimientos sobre & adecuado monitoreo v conciliaciones de transaccicnes.,

. Cumplimiente ¢con los requerimientos regulatorios v legales.

+  Documentacién de controles y procesos.

. Reporte de pérdidas en operaciones y las propuestas para la solucién de las
MiSMas.

. Desarrolio del pfan de contingencia.

. Desamrollo de entrenamiento al personal del Grupo,

- Aplicacion de normas de ética en &l negocio.

. Desarmrollo de actividades para mitigar el riesgo, incluyendo politicas de seguridad.

Estas politicas establecidas por &l Grupo, estan soportadas por un programa de
revisiones pericdicas, y estan vigiladas por ¢l departamento de Auditoria Interna. Los
resultados de estas revisiones son discutidas con el personal encargado de cada unidad
de negecio, y se remiten resdmenes sobre estos aspectos al Comité de Auditoria.

Admimistracion de capital

La politica de la administracién es de mantener una estructura de capital sélida, la cual
pueda sostener el futuro crecimiento del negocio. El Grupe reconoce la necesidad de
mantener un balance entre los retornos a los accionistas y la adecuacién de capital
requerida peor los entes reguladores. El capital en acciones comungs emitidas al 31 de
diciernbra de 2018 es de US$59,508,081 (2017 LS357 268,4580).

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




GRUPO ASSA, 8. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Repablica da Panama)

Notas a los estados financierc= consolidados intermedios

{28) Estimaciones contables criticas y juicios en la aplicacidn de politicas contables
El Grupo efectua estimados y presunciones gue afectan las sumas reportadas de los activos
¥ pasivos dentro del siguiente afo fiscal. Los estimados y decisiones son continuaments
evaluados y estdn basados en la experiencia historica y otros facteres, incluyendo
expectativas de eventos futurcs que se creen son razonables bajo las circunstancias.

(a)

(b)

(¢

()

Perdidas por deteriorc sobre primas y otras ctientas por cobrar

El Grupo revisa sus portafolios de primas y ofras cuentas por cobrar para evaluar el
deterioro por lo menocs sobre una base trimestral. Al determinar si una pérdida por
tleterioro debe ser registrada en el estado consolidade de resultados, el Grupo toma
decisiones en cuante a si existe una informacion observable que indigue que existe una
reduccion gue puede ser medida en los flujos de efectivo futurps estimados de un
portafolic de cuentas por cobrar antes que la reduccién pueda ser identificada con una
cuenta individual en ese portafolic. Esta evidencia incluye infformacién observable que
indique que ha habido un cambio adverso en la condicidn de page de los clientes en un
grupo, ¢ condicionss economicas nacionales o iocales que los correlacionen con
incumplimientos en activos en el gruepo. La Administracion usa estimados basados en la
experiencia de pérdida histérica por activos con caracteristicas de riesgo de crédito ¥
evidencia abjstiva de deterioro similar a aquellos en et portafolio cuando programa sus
flujos futuros de efective. La melodologia y presunciones usadas para estimar la suma
y el tiempo de los flujos de efectivo futuros son revisadas regularmente para reducir
cualquier diferencia entre los estimados de pérdida y la experiencia actual de pérdida.

Pérdidas por deteripro sobre préstamos y anticipos

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

El Grupe utiliza su mejor juicio para determinar si hay informacion observable que pueda
indicar un deteriore medible én un grupo de préstamos utilizando estimados basados en
experiencia histonca de pérdidas de préstamos con caracteristicas similares al momento
de predecir los flujos futuros recuperables 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 &n el valor razonable por debajo de su costo.
Esta determinacion de que es significativa o prolongada requiers juicio. Adicionalments,
el deterioro puede ser apropiado cuande sxiste evidencia de un deteriors en la salud
financiera del emisor, desempefio de la industria y el sector, cambios en la tecrologia y
en flujos de efective operatives y financieros.

Irmpuestos sobre la renta

El Grupo ests sujeto a impuestos sobre la renta en varias jurisdicciones. Estimados
significativos se requieren al detérminar la provisién para impuestos sobre la renta.
Existen muchas transacciones y calculos para los cuales la determinacion del impuesto
final es incierta durante el curse ordinario de negacios.
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{e)  Reclamos y beneficios de los tenedores de polizas
Seguros General
Los estimados del Grupo para el establecimiento de las provisiones correspondientes y

los

valores asociados recuperables de los reaseguradores, son continuamente

revisados y aclualizados, y los ajustes que resullan de estas revisiones son reflejados
en los resultados.

El proceso confia en las presunciones basicas de experiencia pasada, ajustadas por los
efectos de los desamollos corrientes y tendencia probables; que constiye una base
apropiada para predecir los eventos futuros,

(1)

{in)

Contratos de seguros ganeral - responsabilidades generales

Caracteristicas del producto

El Grupo emite seguro de responsabilidades generales scbre base local. En estes
contratos exigte el olorgamiento de una compensacion 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 vy la liquidacidn de los reclamos &s una funcién de la
cobertura especifica provista, ia jurisdiccién y las clausulas especificas de la péliza
tal como retenciones autoaseguradas. Estos numergsos componentes sustentan
ta {inea de productos de responsabilidades generales. Algunos de estos tienen un
patrén de pago relativamente moderado (donde muchos de los reclamos por un
aho de ocurrencia especifico son cerradeos dentro de 3 & 5 aflos), mientras que
ofros pueden tener pericdos extremos tanto en su reporte y el pago de los
reclamos

Contratos de seguros general - propiedades

Caracteristicas del producto

El segure de propiedades indemniza, sujeto a cualquier limite o exceso, al tenedor
de la pbliza contra dafios o pérdidas de su propiedad material y las interrupciones
del negocio que se originan en astos dafios.

La ulilidad de este producto se deriva del total de la prima cargada a los tenedores
de poliza menos las cantidades pagadas para cubrir los reclamos vy los gastos
incurridos por el Grupo. Existe también cierto margen limitado del Grupo a ganar
ingreso por inversidn en ef lapso entre la recepcion de la prima y el pago de los
reciamos.

El evento que origina un reclamo por dafios a un edificic o el contenido,
generalmente ocume de forma imprevista (al igual que en incendio ¥ robe) v la
causa es facimente determinable.  El reclamo por lo tanto sera nefificado
prontamente y puede ser procesado sin demora. El negocio de propiedades es por
loa tanto clasificado como de corto plazo.
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{f

(9)

(i} Contratos de seguros de personas
Caracteristicas del producto
La provisidon sobre polizas de vida individugl a largo plazo se utiliza para hacerle
frente al page de las indemnizacicnes en el momento de un fallecimiento o una
incapacidad de un asegurado.

Las provisiones para los contraios de segures scbre polizas de vida se calculan
utiizando métodos actuariales generalmente aceptados, en donde dicha reserva se
determina calculando el valor presente de los benesficios fuluros menos el valor
presente de las primas futuras. Estos calculos se hacen asumiendo cisrtas
hipdtesis con respecto a la martalidad, morbilidad y tasas de interés.

En aquellas pdlizas donde se ha considerada el pago de dividendos dependiendo
de ias inversiones del Grupo, se ha establecide las provisicnes correspondientes
para pagar dichos dividencos.

En aguellas pdlizas que se permite el pago variado de primas (Vida Universal) la
cantidad que se incluye en las provisiones comespende al valor presente de los
beneficios futuros pagadercs a los tenedores de pdlizas mencs el valor presente de
las primas no pagadas por o8 tenedores. Ademas, se cansideran la prima neta
nivelada, la prima de la metodologia actuarial ¥ la prima garantizada suficiente 3 [a
edad de vencimiento de 95 afios.

El célculo de la provisitn se ha hecho utilizando tasas de interés entre el 3.0% v el
5.5% atigual que en afios anteriores.

Estrategia dea reassginm

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

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

Adicionalmante, los suscriplores estan permitidos a conlratar reaseguro facultative en
algunas circunstancias especificas. Todas las contrataciones de reaseguro facultativo
estan sujetas a pre aprobacion y el total gastadc en reaseguro facultativo es
monitoreade mensualmente.

Estrategia de susonipcion

La estrategia de suscripcion del Grupo busca diversidad para asegurar una cartera
balanceada y se basa en una cartera compuesia por un gran nimera de riesgos
similares sobre un namero de afios y, como tal, se considera que esto reduce la
variabilidad de los resultados.

- Al
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(h)

1)

1

(K

Esta estrategia se gjecuta a través de autorizaciones de suscripcion detalladas que
indican los |Imites que se pueden emitir por tamafio de linea, clase de negocio, terrtorio
& industria a fin de obligar la seleccidén apropiada del rigsgo dentro de la cartera. Todos
log contratos que no son de vida individual son anuales por naturaleza y se ligne cl
derecho de rechazar la renovacion de cambiar los términos y condiciones del contrato al
momento de |a renavacion.

Exposicion refacionada con eventos calastroficos

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

+ Medicion de las acumulaciches geograficas
+ Reaseguro de exceso de pérdidas que ha sido comprado para proteger los riesgos
retenidos de la cartera.

Exposicion a limites de pérdida no linealas (stop foss non-linearities)

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

Riesgo de liquidez

El Grupo tiene que cumplir con necesidades minimas en sus recursos de efective,
principaimente de reclamos que se originan en los contratos de seguro gensral  Exisle
por lo tanto el riesge de que el efectivo no esté disponible para Fquidar jos pasivos
cuando es requerido a un costo razonable. £l Grupo administra este riesgo
estableciendo limites minimos en |la proporcion de los activos que se vencen que
estaradn disponibles para pagar estos pasivos y tambign especificando un nivel minimo
de facilidades de sobregire que pueden ser utilizadas para cubrir los vencimientos de
los reclamos y los rescates a niveies inusualmente altos.

Riesgo de reasegino

El Grupo cede las primas en reasegure para limitar su exposicitn a las pérdidas por
suscripcion de acuerdo a varios contratos gue cubren riesgos individuales, riesgos de
grupos o bloques de negocics definides, sobre una base proporcional y excesos de
pérdida operativa y catastroficas para la cartera de ramos generales y colectivos de
vida, salud y accidentes personales. En cuanto al ramo de vids, e! reaseguro estd
contratadg con base en término anual renovable y sobre bases de exceso de pardida.

Los acuerdos de reaseguro distribuyen el riesgo y minimizan los efsctos de las
pérdidas. La cantidad de cada riesgo relenido depende de la evaluacién del Grupa del
riesgo especificy v estd sujeto, en algunas circunstancias, a los limites maximos
basados en las caracteristicas de las coberturas. De acuerdo a los términos de los
contratos de reaseguro, el reasegurador ze compromets a reemboisar la cantidad
cedida en el case de reclamos pagados. Sin embargo, la aseguradora es Ja
responsable frente a los tenedores de las pdlizas con respecto al seguro cedido si algin
reasegurador falla en e cumplimiente de fa cbligacién que asume.
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(@)

(m}

Para el nagocio a targo plazo, &i nivel de reaseguro requerido es evaluado con el uso de
modelos de la exposicién de la aseguradora a los riesgos de vida, Las proyectiones
financieras producidas de estos modelos son basadas en un numero de escenarios
posibles proveyendo un analisis detallade de exposiciones potenciales.

El Comité de Reaseguros es el responsable de organizar, aprobar y mantener el
registro de los reaseguradores y comedores de reaseguros de las aseguradoras que
operan bajo el Grupo y establecer los requisitos de caracter general necesarios para su
regrstro en el Listado de Reaseguradores aprobados.

El propésito es el de procurar que sdlo aquellos reaseguradores o corredores de
reaseguros que gocen de condiciones minimas de solvencias, experiencias y
profesionalismo actien como reaseguradoras del grupo en la cesion de reaseguros.

El registro se realizara con vigencia indefinida; sin embargo, la falta de publicacion y
restriccion a la informacion financiera del reasegurador, corredor de reaseguros o
asegurador que actia como reasegurador; asi como cualquier evento que provoque
inestabilidad en los resultados y posicion financiera o reputacional. Serd causal
suficiente para la suspension de forma temporal 0 permanente a la gjecucidn da
negacios con dicho yfo su reemplazo en cualquier negocio donde participe.

Riasgo de actividades fiduciarias

Las actividades fiduciarias comprenden la prestacion de servicios de manejo y
adminigtracion de fundos de pensiones, garantfas y otros por cusnta de terceros. Esios
activos se administran en cuentas fiduciarias las cuales no forman pare de estos
estados financieros consolidados intermedios. El riesgo maxime al qus estaria
expuesta |a aseguradora se concenira en reclamos por administracion negligents o
bajos rendimientos. La administracion mantiene un control adecuado para reducir este
riesgo.

Enlidades estructuradas no consolidadas

El Grupo administra algunas entidades estructuradas no consolidadas segun sus
programas de titularizacion que son dirigidas con base en criterios predeterminados que
son parte dai disefio inicial de estos fideicomisos.
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El siguiente cuadro describe los tipos de entidades estructuradas &n las cuales el Grupo
manliene una participacion o actUa como patrocinador de las mismas. El Grupo se
considera patrocinador de una entidad estructurada cuando facilita el establecimiento de

esta,
Participacion
mantenida por el
Grupo sobre el total
Tipo Maturaleza y proposito Fidelcomlso de la emigidn
Fideicomtisos de  Generar: Octavo Fideicomiso de Bonos 19.1%
titularizacién de » Fondos para las de Préstamos Hipotecarios
préstamos actividades de
préstamos del Noveno Fideicomiso de Bonos 22.8%
Grupo. de Prastamos Hipotecarios
« Margen de
ganancia a lraviés Décimo Fideicomisa de Bonos 26.4%
de la venta de de Préstamos Hipotecarios
activos a los
an&rSIDr‘IIStEIEa Onceavo Fideicomiso de Bonog 30.3%
= Honorarios por de Préstamos Hipotecarios
administracidn y
manejo de carlera  Doceavo Fideicamiso de Bonos 23.5%
de préstamos. de Préstamos Hipotecarios
Estos fideicomisos estan Treceavo Fideicomiso de Bonos 17.1%

financiados a fravés de la
venta de s instrumentos
de deuda.

de Préstamos Hipotacarios

{29) Principales leyes y regulaciones aplicables
Las principales leves y regulaciones aplicables en la Republica de Panamé se detallan a
continuacion:

(a}

(&)

Operarionas y Praclicas Contables de Seguro

Las operaciones de seguros y reaseguros en Panama estan regultadas por la
Superintendencia de Seguros v Reaseguros de Panama de acuerde a la legislacidn
establecida por la Ley de Seguros No.12 de 3 de abwii de 2012 y Ia Ley de Reaseguros
No.63 de 19 de septiembre de 19396,

Ley de Intereses Prefercnciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con reguiaciones fiscales vigentes en Panama, 1as entidades financieras
que otorgan préastamos hipotecarios que no excedan de US$120,000 con intereses
preferencigles, reciben el baneficio anual de un crédito fiscal por los primeres guince
{192} afos de vida del préstamo a partir de julio de 2010 segin ia ley 8 dal 15 de marzo
de 2010 y Decreto Ejecutivo No. 539 de 30 de noviembre de 2011, se aumenta el
beneficio de un crédito Riscal por los primeres (15) afios por la suma equivalente a la
diferencia entre los ingresos que la entidad financiera hubiese recibido en caso de haber
caobrada la tasa de interés de referencia del mercade, que haya estade en vigor durante
ese afo y los ingresos efectivamente recibidos en concepta de intereses con relacion a
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(c)

(d}

()

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

Al 31 de diciembre de 2018, fa subsidiaria La Hipotecaria (Holding) inc. registro neto de
provision la suma de USS$10,595444 (2017, US$8491.491), como ingresos de
intereses preferenciales sobre la cartera de préstamos hipotecarios residenciales.

Al 31 de diciembre de 2018, el crédile fiscal por realizar s& incluye en las cuentas por
cobrar del estado consolidado de situacién financiera y & mismo asciende a
LS$8, 057,687 (2017: US$HB.479,096). Ver Nota 7.

Al 31 de diciembre de 2018, la subsidiaria realizd vertas de créditos fiscales por
US$11,256,701 (2017 US$7,342,053), generando una ganancia de US$575 594 (2017:
US$218,372).

Ley Bancarfia

lLas operaciones bancarias de Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de Panamd de acuerdo a la legislacién establecida por el Decreto Ley No. 9 de
26 de febrero de 1898, modificado por el Decreto Ley 2 del 22 de febrero de 2008,

Ley de Frdeicomiso

Las operacicnes de fideicomiso en Panama estan reguladas principalments por ta
Superintendencia de Bancos de acuerdo a la legislacion establecida en |a Ley No.1 del
5 de enerp 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 Comision Macional de Vaiores) de
acuerdo 3 a legislacion establecida en el Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999,

La ley 87 de t de septiembre de 2011, eslablece el sigtema de coordinacion y
cooperacion interinstitucional entre los entes de fiscalizacion financiera v crea la
Superintendencia del Mercado de Valores reformando ef Decreto Ley No. 1 de 1999 y Ia
Ley 10 de 1993 y se dictan otra disposiciones.

A fin de dar cumplimiente al articulo 121 del Decrele 67 del 1° de septismbre de 2011,
se publica en Gaceta Oficial No. 26979 -A del 23 de febrero de 2012, el Texto Unico
ordenade por la Asamblea Nacional, que comprende el Decreto Ley 1 de 1999 ¥ Sus
leyes reformatorias, y el Titulo Il de la Ley 67 de 2011 Sobre el mercado de valorss en
la Republica de Panamd y la Superintendencia dal Mercado de Valores,

2 ‘d@ﬁ
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(g)

Reserva de Insuficiencia de Primas

Mediante el Acuerde No4 del 6 de septiembre de 2016, la Superintendencia de
Seguros y Reaseguros de Panama dispong valuar y constituir una Reserva de
[nsuficiencia de Primas (RIP) que complemente a la Reserva de Riesgo en Curso en |a
medida en que esta Utima no sea suficiente para reflejar la valoracién de todos los
nesgos y gastos a cubnir por la Compafiia, correspondiente al periode de cobertura no
transcurnide a la fecha da calculo,

Dicha reserva se calcula par producto y separadamente para los Seguros Directos y
Reaseguros Aceptades. Se utilizaron los Liltimos 24 meses de experiencia y ss calculé
la diferencia entre ingresos y gastos correspondientes a los Resultades Téchicos por
producto, neto de reaseguro cedido o retrocedido y separado en seguros directo v
reaseguro aceptada.

El calculo 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 la Compafia y sus resultados arrojaron que no se requiere
complementar la Reserva de Rigsgos en Cursc para cumplir en debida forma con las
obligaciones derivadas de los contratos de seguros.

Precio da transferencia

La Ley 33 de 30 de junio de 2010, modificada por Iz Ley 52 de 28 de agoste de 2012,
adicioné el Capitulo 1X al Titulo | del Libre Cuarte del Codigo Fiscal, denominado
Normas de Adecuacion a los Tratados ¢ Convenios para Evitar la Doble Tributacion
Intarnacional, estableciendo el régimen de precios de transferencia aplicable a los
contribuyentes que realicen operacicnes 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 precic o monto que
habrian acordado partes independientes bajo circunstancias similares an condiciones
de libre competencia, utilizando los métodos establecidos en |a referida Ley 33,

Esta ley establece la obligacion de presentar una declaracion irformativa de
cperaciones con pares relacionadas (Informe 930 implementado por la DGI) dentro de
los seis meses siguientes al cierre del ejercicio fiscal comespondiente, asi como de
contar, al momento de la presentacién del informe, con un estudio de precios de
transferencia que soporte lo declarado mediante el Informe 930, Este esludio debera
ser entregado a requerimiento de la DGI, dentro de un plazo de 45 dias contados a
partir de |2 nolificacion del requerimiento.

La no presentacién de la declaracién informativa dard fugar a 1a aplicacién de una multa
equivalente al uno por ciento (1%) del valor total de ias operaciones llevadas a cabo con
partes relacionadas.
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Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de Nicaragua se detallan a
continuacién:

(a)

(b)

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

Ley General de Bancos v Normas Prudenciales

Los bancos en Nicaragua se rigen bajo & 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 Olras Instituciones
Financieras.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Repuiblica de El Saivador se detallan 2
continuacién:

(a)

(b)

(c)

(d}

(e)

Cédigo de Comercio

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

Ley de Socledades de Seguros

La constitucion y funcionamiento de las sociedades de seguro y la participacion de los
intermediarios de seguros en E! Salvador esta regulada por la Ley de Sociedades de
Seguros, segin el Decreto Legislativo N° 844 de fecha 10 de octubre de 1906,
reformada con los Decretos N° 893, del 21 de noviembre de 1996, publicado en &l D.O.
N°® 222, Tomo 333, del 25 de noviembre de 1995 y N* 210, del 14 de diciembre de 2005,
publicado en &l D.O, N° 8, Tomo 370, del 12 de enero de 2006,

Reglamento de la Ley de Sociedadas de Seguros

Este Reglamento tiene por objete desarrollar aquellas disposiciones de la Ley de
Sociedades de Seguros, de acuerdo al Decreto Ejecutive N° 44 de! 20 de abyil de 1599
y ha sido reformade segun el Decreto No. 25, del 18 de marzo de 2001, publicado en el
C.Q. No. 69, Tomo 351, del 5 de abril de 2001.

Ley de Supervision y Regulacion del Sistemna Financiero

Segun el articulo 2 de la Ley de Sociedades de Seguro, el ente encargado de la
Vigitancia y Fiscalizacién de las Sociedades de Seguro an El Salvador es la
Superintendencia del Sistema Financiero, ente regulado por fa Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, de acuerdo al Decreto Legislative N° 592 del 14 de
febrero de 2011,

Ley de Proteccidn al Consumidor

La proteccion los derechos de los consumidores a fin de procurar el equilibrio, certéza y
segunidad juridica en sus relaciones con los proveedores, en este caso proveedorss de
segures, esta regulada en El Salvador por la Ley de Prateccion al Consumidor, segin
Decreto Legisiativo N° 776 del 31 de agosto de 2005 y reformado por gl Decreto N°
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1017 def 30 de marzo del 2006, Publicado en el D.O. N° 88, Toma 371 del 16 de mayo
del 2008.

Reglamento de la Ley de Proleccion al Consumidor

Este Reglamento tiene por objeto |z ejecucion y desarrollo de las disposiciones
contenidas en la Lay de Proteccion al Consumidor de acuerdo al Decreto Ejscutivo N°
52 del 12 de mayc de 2006,

Frecio de transferencia

Decreto No. 233 del 28 de diciembre de 2009, de las reformas al Cédigo Tributanio,
Conforme al Articulo 124-A, establece que los contribuyentes que celebren operaciones
con partes relacionados constituides o ubicades en paises, estados o territorios con
regimenes fiscales preferentes, de baja o nula tributacién o paraisos fiscales durante un
ejercicio fiscal, y tales operacicnes va sea en forma individual o conjunta sean iguales ©
superiores a (US$571,428.00), deberan presentar un Informe de |as operaciones que
ejecute, a través 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 siuisntes de finalizado el ejercicio fiscal corespondiente.

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

{a)

(b}

(c}

Cadigo de Comercio:

Las actividades de los bancos, aseguradoras, reaseguradoras v demas actividades
anglogas, se rigen en cuanto a su forma, organizacidn y funcicnamiento por lo dispuesto
en el Decreto No. 2-70 del Congreso de Ia Repiblica de Guatemala, en lo que no
contravenga sus leyes y disposiciones especiales.

Operaciones y Practicas Contables de Seguro:

Las operaciones de seguros y reasegures en Guatemala estdn reguladas el Decreto
Numero 25-2010 del Cangreso de la Republica de Guatemala, que comesponde a la
Ley de la Actividad Aseguradora.

Ley de Supenvizidn Financiera:

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

Las principales leyes y regulacicnes aplicables en la Rapublica de Costa Rica se detallan a
continuacion:

(a)

Operaciones y Praclicas Coniables 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 v No. 8956 del 12 de septiembre

de 2011,
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Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Repiblica de Colombia se detallan a
conhinuacion:

{a)

(b

{c)

L eyes para Empresas Comerciales

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

impuesto al Patrimonio

Segun Decreto 4825 de 29 de diciembre de 2010, emitido por el Ministeric de Hacienda
y Crédito Publico, se crea el impuesto al patimonio aplicable a las personas juridicas,
naturales y sociedades de hecho. Diche 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 &
inferior a Ires mil millones de pesos. La tarifa del impuesto va de 1% a 1.4% ¥ se
adiciona una sobretasa del 25% del resultado del impuesto al patrimonio. Este Impuesto
al patrimonic se presenta en el estads consclidado de utilidades integrales en el rubro
de impuestos.

impuesto de Renta para la Equidad {CREE)

El Congrese de la Repablica de Colombia, promulgd la Ley 1607 del 26 de diciembre de
2012, que introduce importantes reformas al sistema Wibutaric  colombiano,
principalments las siguientes:

» Latarifa del impuesto de renta se reduce del 33% al 25% a partir de 2013 y e
crea el impuesto de renta para la equidad (CREE), con tarifa de! 9% entre 2013 y
2015 y del 8% a pariir de 2016. La depuracion que se realiza a la base para
determinar este impuesto contiens algunas diferencias con respecto a ia que se
glectla para propdsitos del impuesto de renta, calculada por |a renta ordinaria.

* Los contribuyentes del impuesto para la equidad no estdn obligados a pagar los
aportes al SENA e ICBF para los empleados gue ganen menos de 10 salarios
minimos mensuales; esta exoneracibn serd extensiva para los apores al
régimen contributiva de salud a partir del primero de enero de 2014,

= Se define el conceplo de establecimiento permanente, que se entiende coma un
lugar fijo mediante el cual una empresa extranjera desarrolia negocios en el pais.

* Se modtica 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 ¢l régimen de precios de transferencia. Entre
otras, se amplia su ambito de aplicacién a las operaciones con vinculados
economicos ubicados en zonas francas v se regulan algunas operacionas de fos
contribuyentes con entidades exiranjeras vinculadas a un establecimiento
permanente en Colombia o &n el exterior.
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() Convergencia a Normas Interacionales de Informacién Financiera
De acuerdo con la Ley 1314 de 2009, los Decrelos Reglamentarios 2706, 2784
modificados por los Decretos 3019 y 3024 y |a expedicion del Decrete 3022, las
companias estan obligadas a iniciar el procese de convergencia de las  Normas de
Contabifidad de Informacién Financiera aplicadas en Colombia a las Normas
Internacionzles de Informacion Financiera.

Para este propdsito, el Consejo Técnicos de Contaduria Piblica de Colombia, a través
del direccionamiento estratégico clasificd las compafiias por grupos, de acuerdo al
analisis de la administracién con corte al 31 de diciembre del 2013, las subsidiarias de
la Compaiiia en Colombia pertenecen al Grupo 2, catalogado como PYMES, cuyo
periodo de transicion comienza el 1 de enerp del 2015 v la emisidn de ios estados
financieros bajo las Normas Internacionales de Informacidn Financiera en el 2016.

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

{b} Leyde Reasegurps
Las operaciones de reaseguros en las Istas de Turks & Caicos estan reguladas por la
Superintendencia de Seguros de acuerdo a la legislacion establecida por la Ley de
Seguros del 31 de octubre de 1997,

Las principales leyes y regulaciones aplicables en las Islas Virgenes Britahicas se detalfan a
continuacion:

{a} Ley de Reaseguros
Las operaciones de reaseguras en las Islas Virgenes Britanicas estan reguladas por la
BVI Financial Services Commission de acuerdo a la legislacion establecida por la Ley
de Seguros de 1984, Capitulo 243,

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

(a8 Leyde Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en Bermuda estin requladas por Bermuda Monetary
Authority (BMA). La reaseguradora establecida por el Grupo estd registrada comea
Aseguradora Clase 32, regulada por la Seccién 4 det Insurance Act 1978

Las principales leyes y regulaciones aplicables en las Islas Cayman se delallan a
continuacian:

{a) Leyde Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en [slas Cayman estan reguladas por Cayman Islands
Moretary Authority (CIMA). La reaseguradora del Grupo esta registrada como
Aseguradora Clase B, regulada por la Ley de Seguros de 2010,

- Ay
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Las principales leyes y regulaciones aplicables en |a Republica de Guatemala se detallan a
continuacién:

(a) Codigo de Comercio:
Las actividades de los bancos, aseguradoras, reaseguradoras y demas actividadss
analogas, se rigen en cuanto a su ferma, arganizacién 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.

(b) Operaciones y Practicas Contablas de Seguro:
Las operaciones de seguros y reaseguros en Guatemala estén reguladas el Decreto
Numero 25-2010 del Congreso de la Repiblica de Guatemala, qua corresponde a la
Ley de la Actividad Aseguradora,

(¢} Ley de Supervisidn Financiara;
Decreto No. 18-2002 del Congreso de la Repliblica de Guatemsla, establece el conjunto
de leyes gue rigen a la Superintendencia de Bancos por medio del cual se ejerce la
vigilancia e inspeccién de bancos, sociedades financieras, instituciones de créditos,
entidades de seguros, entre otras actividades.




ANEXO 1

ACTIVD

Efactive y equivalenies de efectivg

Cuarilas por cobrar de seguros y olros, et

Préstamcs por cobrar, neto

Irleréses acumukados por cobrar

nversiones

Participagidn de los reaseguradones en
a8 provisiones sobre contralos de seguros

Depusites de masaguins de excese de pérdida

InrnLaties, mobiliario y aqulpo, nato

impesio sobre renta diferido

Pluswalia, neta

Hroe acthios
Total da los activos

GRUPO ASSA, 5. A v Bubsidiariax

Consplldacion de| Estado da Situaclon Finansisra

31 de ditiembre de 2018

Pagnia No.1

Cosarrcllo ASSA La Hipotacarla

Consolidade  Ellminacionas  Sub-foea) Grypo ABSA lomobigea) £) Dorade Tanadgra Grupo BOF Hoiding
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226,524,908 {1,160,440) 237785348 23,930 0 0 13,624 832 2,324 771 10,811,815
1,210,778.724 g 1,210,779.724 0 ] o 0 521211173 669,568,551
12,869,682 0 12 BEB OB2 a o 52 965 4,476,450 8,085,770 253,080
1.143,380,330  [137.232.451)  1,280,622.781 674,002 832 2,945 686 1,230, 000 BO8, (95,530 26,218,152 8. 068, 781
218,025,000 ¥ 218,009,020 o ] 0 210,029,020 O o
3.876,787 0 a.87e.7ay ¥ 0 0 3.578.787 ¥ 0
72,034,304 0 72,734 164 ] ¥ o 41,12816  Z84HE 139 2938508
3,681,571 ¥ 2E31.571 0 D ¥ 2 545,424 106,524 1,032 523
13,155,266 1166708 11,988.558 O 1] o 11.888,558 a 0
103,325,022 & 103,326,822 147084 1.087 158,512 B.130.308 10,635,146 3,254,772
3,257, 765,080 (138,727.023) 3,306,403.003 Ga7,884,078 3194 072 1,65123 1,163,880,474 712,360,350 817,746,806




PASNVO ¥ PATRIMONIO

Depdsilca da chentes

Prowiskones subre contratos de sequros

Primas na devangadas

Reclamos en tramila

Sobre pdlizas de vida individual a largo plaze
Tolal de provisiotes sobra confralos da segums

Pasivas linancieros
Emielwras ¢e deuda y obligaciones
Chligaciones subardinados

Total de ios pashves financianros

Cuentas por pAgAr ¥ otros pasivas
Reaseguradares
Imareses acumylados por pagar
Irmpusste dilarido
Compafiias del grupo
Ctros
Ctrox pasives
Total da las cusnlas par pagar y otios pasivos
Tolal de ko pagivoe

Patrimonio

Capital pagado

Pago basado an acciones
Resarvas

Convarsisn de operacionas an moneda axl y reserva

Ltiidades no distribultdas dispomibles

Total del patrimonio de fa participacian controladora

Partlcipacidn no controladors
Tolal gde patrimanio

Compromigcs y contigencias

Total de los pasivoes y petrimenic

Pigina No.2

Daxamplia LaH Fil

Consolidadn  Ellminaciones  Sub-total Grupo ASSA Inmaoblgral El Dorgeie  ASCl Teiirn  Grups BOF Helding
E275311.928 (122608400  B30.562. 768 a 0 0 0 599988 555 2R 512015
209,730,817 0 200, 730,817 0 0 ] 208,730,817 0 o
165 750,605 ] 165,750,593 o ] 0 165,750,555 0 o
229,746,214 1) 220 746,214 o ] 0 200 746,214 { a
BTk B T 505206634 Y g U 605.738.824 [ ]
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15,600,000 g 15, (K0, 000 0 i i 0 15,000,600 [H
734,528,931 151500007  73.678,93 i ¥ ] 57.763.502 188 940 768 484 584,571
86,950,251 ] H6.950,251 0 [+ 0 B 950,951 ¥ 4]
10,564,370 (123,913} 10,668,283 g 0 0 o 8,148 464 2,539,814
4,264,150 il 4,264,150 ¥ ) 0 1,169,144 3,005,006 Y
4] (306,291} 306,21 ] 0 ¥ H04,085 0 1,306
133,453,122 (730, 236) 134,183,558 418 764 0 81,261 29,089,213 2BEI1.872 B.OBL 148
135 455,122 {1,036,527) 134,489,848 416,764 4] 81,261 99,384,198 28511872 £,085 454
235,231,893 (1.160.440) 238,292,333 416,764 ) B1.201 187,513,683 35,755 447 _ B.625.268
2,202,308.376 (18,561,280} 2,220,570,656 415,764 ] &, 261 650,503,509 626,568,070 743,182,752
SO508.08T (145519181} 208027 2682 £7.701,471 75,000 978 563 67,929,092 47 882307 40,659,729
1,490 810 (8,041,494 4,532 104 1,490,813 a o 2858577 ¥ 182,914
685,004,846 {1342 730)  BBE.347 576 528.971,621 ) a 120408226 25,405 354 11,472,375
(37,633,122} 9,421,871 {47 065,003 0 ) 0 {2 1TAA23) (28073708 (9,786.672)
267,623,708  (GR.TWLIGH] 326213870 109,085,609 3,119,072 584,049 140,002,055 40,578,327 32,045 808
975 A54,110  {199,271,800)  1,175,145.509 §97,2499,314 3,184,075 1,563,062 2920127 85 671,280 74,564, 154
79,562,454 72,105 256 456,538 0 0 0 458.535 0 0
1,055,456,604  (120,165,743) 1,175.622,347 687,249 314 3199072 1,563,882 313,376,666  B5,674,280 74,564,154
3,267 765080  {139,727.023) 3,396,403,003 597,686,070 3194072 1,645,123  1,163.880.474 712,380,350 817,736,008




ANEXD 2

ingresoe por peimas netas ganedag
Primas amsicias, netas da cancelacignes
Frmas amdicas cadidas a reasequragores
Primas natar amitidos

CAMmMID & & provision brula pera pnmas nd Jevengadas

Cambio an la pwovieion sobra polizas de.vids Individual a lage plaze
Cambio an la particap. de ks resaequeaderes en Ly prov,

Primes nadas gansdas:

Menos geston oe adoguinicidn v sinlestros, soguros

Reclamas y benakicics Incwridos

Farticipacidn da log reaseguradores an los raglamos y banefincurridos
Beneficios por resmbaleoe y rescatas

Reclamon y banaficios nelos incurtidos por fos asegurados

Cosbo de sascripaitn y Boquisign
Primas natas ganaciay, despude e rechamos ¥ Costos

Ingresos por Nterases ¥ comisiones
iHereses sobws prastarmas

Inleragas sobve dapogitns

Inyarsianas en valgrae

Comigiones aobre Préaatames

Totel de Ingresca por interases y comisiones

Basiog de intareses sotine

Depess.itos

Errisken de dauda y obhgaciomes
Camisiones sobra préslemos

Tolwl da gaztos de imereges

Reswtado ruto de inkereses ¥ comegkomnss

Prawvigidn para detanior por perdidas en présamos # hyarsidnes
Resuttedo nata de intarsses y comisiones, despLis de proviyiGn

Qs ingresos
Fn@resos par comisionas y servicios financieros
Ganancls ¢n varta de bonos v acciones, neta
Dhigancis ganacks
Alauilares
Perdida on Inversiomes
Droz ingrasos e Qparationes, neto
Sub-total de Crires ingresos de eperacian

Participacion del pabtimonlo an asadiada
Ingresas, nelg

Gaslos de pergansl

Oiroa gastes de gperacione s pastos adminigiraktivop
GRglos e depraciacicn y amorhzracion

Tetal de pasios administrativos

Resulindo de a5 scilvidades da operacicn ankes de mpueslo sobee |8 renta

Lhilicled entes del Impuesio sobre la renta

IMpUFsio sobre K rants
ImMpuesto sobre 18 ratds cifersn
ULIidad neta

GRUFD ASEA, 5.4,
Consolldaciin adal Estailo de Aesulledo
1 do dhaiambra de 2018

Degarrofic ASGA Le Hipolecardis
Congolidado  Efindnaciones  Bubdotal  Grupo ASSA  mmoblgrel El Doratdy  Tanadora Grupo BDF Holding
07,054,293 (700 FE4Y  SOT &4T0FF 1] f 0 A07BAT TV i o
[295 BRG 108) _ 0 {00k S8 108 ] ] 0 {755 ARG, 108) [+ 1)
311,168,186 (TE2TEA) A7 D0 DED [i] i] [1] 311,580,368 7] 0
116,221,140} 0 [M0.201,140) ¥ ) 4 10,821,140} o 4
{16,0K15, 5415} O [18006,605) & i 4 (16,006, 605 1) n
15,991 578 1] 18,101,078 1 ] 1 18,101 578 1] a
03,042,418 (FE2.784) 309,535,202 [ ] J 303,835,202 a o
(218,545, 283) 4 (218,545,298 ] a 0 (e545 280 ] a
0,058 778 i BN, 056,776 ) a o 90,068,778 o a
(13,345,811} 4 13345811 1] ] & [12.345.811) 0 f
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AMNEXCrJ

ACCnes CHmunes
Saldy & Inkclo del ata
Muevas Emisiones
Saldo al fingl gl a8

Pago bagsdo an acclanes
Sakdo al Inicls dal 3Aa
Pago basada on acelmas
Saldo al final dal anig

Acciores en lesqrenia
Al princplo del ans
Vendidas
Saldo at inicio v al linal del ahg

Gunancia en vanis de 3CCiones an tesoraria
Al principico del afio
Wendedas
Saigo al inicio v al final daf 3o

Acclones prederidas
Al principio del afio
Muevas emiziones
SBaido al final del afic

Cambio M valar razonabla de instrumentos kinancieras
madidos en O
Al principio del afko
Progucio de sdopeidn de Morma - OR)
Producto de adopeidn de Noma - Acfa
Froducta de adapeicn de Morma - PCE
Cambs dd periods - GNA
Cambic dal pariodo - PCE
Saldo al fnal del afe

Traducsisn de Operacidn de
Moneds Extranjers
Al principio del g
Etectt da fraduccian de moneda
Ealdo al final del anfg

Ranarva de Capital para Bancos
Al pincipio del afio
Tramsferencias
Bakdo 3l inicio y al final del afig

GRUPD ASSA, 5. A, v Subsidfarias
Cormolldacicn del Estado de Cambios sn 8l Patrimonds
3 de diclambre da 2015

Dwanrrolia FI ASSA La Hipohecaria
Consoltdada  EUminscionas Sub-todal Gngpo ASKA Inmobigrel Corado Temedora Gt BDF Hhding
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ANEXD 3

Heserva regulatoria para
pirdides an présiamos
Al principio del afbe
Translerencias
Saldo al linal del ano

Feserva legal parn saquros
Al principle dal ako
Raorganizacin de entidades bajo contrel camdn
Eleclo de apitalizaciin de resarvas
Translarancias
Zalco al final del ako

Lititidades Mo Distribasdes - Disponibies
Al principic ded afs
Apste a lae utildedes inicialea
Ajuste & las utlidades iniciales - viena de G
Ajuste a las utilades iniciales - viene de TIE
Ajusie a fas Wilkdacles iniciales - FOE inversiones
Aprsta a las ulilidades iniciales - PCE pimas
Ajuste a las ulildades niciales - FCE préstarnos

Ajuste a las ulikdades inicieles - iMpueslos difardos

Faldo 8l pringipie el ai gjustado

Unlidad nata del periodo

Faricipackdn e bos acctonistas minoritados
Efactsy por cdkouts de plusvalia

CAapitaizacidn de resullados

Reorganizacion de entidades baje conlrol comun
Eleclos de palrimonio sin pérdida e conrol
Impuasho complermentario

Rasorva de capilal para bancos

Reserva regulalania para préstamos
Transferencia a |3 reserva lzgal

Transf a la rogarvs de fiesgos catastradicos
Camblo an la partoipacicn de lo3 mnonitarios
Dividenoos pagaios sobwe acciones prelerentes
Gividendes pagadas

Impuesio sobwe tividendos de subsidianas
Saldo al final dal aka

IMersass no comrolantes
A principo ded afio
Froducln de agepsidn de Norma - ORI
Urilidadas dal penipdo
ras utiidacles integaies
Impueste complementaric
Impuesios sabre dividendos
Pagos basados an acoiomes
Acciones prefanidas
Dividendos papados sobre acsiones preleridas
Emigidn de a0cHnes
Dividendos pagades
Rearganizacian de anlidadas baje control cgmoan
Saldo al final ded ans
Total del patrimonio de secionieias

GRUPC ARSA, E. A y Subskilarias

Consalidasidn del Estado de Camblos an ol Fatrimonio

1 de diclembrs de 2R
Dosavrolbe EI ASSA La Hipetecarls
Conschidado  Ellminagianey Sub-lot Grupo ASSK g ral Dowsdo Iangdora Siye BOF Hakiing
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