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| PARTE
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. fue constituida mediante Escritura Publica No.8,839 del 17 de julio de 1979 en la
Republica de Panama; y posee licencia general otorgada por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panamg, para
operar negocios de reaseguros, en todos los ramos de seguros y fianzas.

Las operaciones de reaseguros en Panama estan reguladas por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros, mediante la
Ley de Reaseguros No.63 del 19 de septiembre de 1996.

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. y sus subsidiarias: Istmo
México Compafia de Reaseguros S. A. de C. V., Istmo Corredores de Reaseguros, SAC., Liffey Reinsurance Company Ltd., Del
Istmo Assurance Corp., Aseguradora del Istmo, S. A. {ADISA), Grupo 1A, S. A. y subsidiarias e Istmo Trust Corp. Los estados
financieros de las subsidiarias son preparados para el mismo afio de presentacién, utilizando politicas contables
consistentes. En abril de 2014 El Grupo adquirié control de Grupo 1 A, S. A. e Istmo Trust Corp. inicia operaciones en
septiembre 2014.

El Grupo cotiza en la Bolsa de Valores de Panamd desde el 13 de diciembre de 1999. Las compafiias del grupo manejan un
capital humano de 154 colaboradores permanentes distribuidos en Panam4, Costa Rica, Colombia, Mexico y Perd, paises
donde el Grupo tiene presencia operativa.

Este documento presenta el andlisis de los resultados financieros y operativos de Istmo Re, y sus subsidiarias.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo que una entidad encuentre dificultad en cubrir obligaciones relacionadas con instrumentos
financieros. El objetivo del Grupo es cumplir con las necesidades minimas en sus recursos de efectivo, principalmente de
reclamos que se originan de los contratos de reaseguros en general. Por lo que podria existir el riesgo de que el efectivo no
esté disponible para liquidar los pasivos cuando estos son requeridos. El Grupo administra este riesgo colocando limites
minimos en la porcidn de los activos que se vencen, para que estén disponibles para pagar estos pasivos.

Siguiendo nuestras razones financieras reflejadas en el cuadro de ultimos cuatro periodos de operacién de la empresa,
observamos una razén corriente promedio a 2.36 en éstos cuatro trimestre con un capital de trabajo de USS$. 145, 250,590
excelente para el manejo de negocios.

B. Recursos de Capital

Al 31 de marzo 2015, el patrimonio total consolidado de ISTMO COMPARNIA DE REASEGURO, reflejo como resultado total
USS$175, 399,941, lo cual representa un aumento del 9% sobre el patrimonio al cierre de diciembre 2014. Los principales
cambios se deben a:

1. Emisién de nuevas acciones US$12.9mm: El 2 de febrero de 2015 Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc., firmé con
DEG - Deutsche investitions — and Entwicklungsgesellschaft mbH , la institucién financiera de desarrollo de
Alemania y CAF — Banco de Desarrollo de América Latina, una inversién en acciones comunes de la Compafiia de
hasta US$35 millones en acciones comunes, US$20 millones y US$10 millones respectivamente.

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del
publico inversionista y del publico en general.”
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La venta de las acciones se concreté el 30 de marzo de 2015 por la suma de US$30 millones, por un total de 535,712
acciones a un precio de USS 56.00 por accién, DEG con USS 20 millones, adquiriendo 357,142 acciones comunes;
de las cuales 214,285 fueron acciones secundarias y 142,857 acciones de nueva emisién y CAF con US$ 10 millones,
adquiriendo 178,570 acciones comunes; de las cuales 107,142 fueron acciones secundarias y 71,428 acciones de
nueva emisién.

2. Las utilidades retenidas aumentaron US$1.6mm con respecto al cierre a diciembre 2015.
Otro resultado integral disminuye US$520k.

4. Llareserva legal disminuye US$127k.

31 de diciembre 31 de diciembre
2015 2014 VARIACION

Inversion de Accionistas

Acciones comunes sin valor nominal, autorizadas:
10,000,000, emitidas y en circulacion: 2,589,314

(2013 - 2,529,794) 48,242,620 35,298,515 12,944,105 37%
Acciones preferidas 18,000,000 18,000,000 - 0%
Capital adicional pagado 14,624,735 14,624,735 - 0%
Utilidades retenidas 76,165,069 74,541,009 1,624,060 2%
Reserva legal 2,625,913 2,753,604 (127,691) -5%
Reserva para riesgo catastréfico y/o contingencias
y desviaciones estadlsticas 1,011,564 973,044 38,520 4%
Otros componentes del patrimonio 12,802,899 13,382,173 (579,274) -4%
173,472,800 159,573,080 13,899,720 9%
Participacion no controlada 1,927,141 1,868,630 58,511 3%
Total Inversién de Acclonistas 175,399,941 161,441,710 13,958,231 9%

El pasivo financiero se compone por los siguientes tipos de financiamiento:

El 86% de los pasivos financieros corresponden a lineas de créditos rotativas para capital de trabajo con vencimiento entre
1, 2 y 4 afios renovables a opcién de las partes. Al 31 de marzo de 2015 Istmo Re mantenia préstamos por US$42 mm,

(US$44.4mm a diciembre 2014) Los intereses pagados al 31 de marzo de 2015, fueron US$897,291 (31 de diciembre 2014
US$3, 276,320).

Perfil de la deuda
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C. Resultados de las Operaciones

76.4%  23.6%

851%  14.9%

Q12015 bfmo RE Total Q1 2014 bimo Re Tolal ‘I‘oid
Connolldado EEETERITEY | Consolidado GCCHCT I Insurance
Primas Suscritas 39.658 30,302 737 Primas Suscritas 45,791 38,949 6843
Primas netas dev engadas 21,657 18,302 3,355 Primas netas dev engadas 28230 26,467 1,763
Sinlestros Incuridos netos 5.560 4,639 920 Siniestros Incuridos netos 14,028 13,435 593
Costos de Adquisicién netos 9,389 9,013 376 Costos de Adquisicion netos 6977 7.426 {448)
Resultado Tecnlco |' 6,708 [ 4850 " 2,058 ©  Resultado Tecnlco 72251 5,607 7 1,618 L
Gastos Generales 4,005 2,089 1,916 56  Gastos Generales 3,103 1,927 1,176
Depreciacién y amortizacion 232 146 85 | Depreciation and Amortizacion 252 155 97
Gastos financieros 897 805 93 = Interest Expenses 677 545 132
Utilldades de Operaclones 1.574 1 ’” (36) (57) "vtilldades de Operaclones 3193 2980 7 213
Ofros ingresos a8 (145) 233 Otros ingresos 78 (263) 341
Utilldad neta 1,662 1,468 197 (57) utilidad neta 3,271 2,717 554
Ratios Ratlos
Retencién 52.4% 55.4% 36.8% Retencién 61.4% 67.8% 24.9%
Siniestralidad 257 % 25.3% 27.4% Siniestralidad 49.7% 50.8% 33.7%
Ratio de Comisiones 43.4% 49.2% 1n.2% Ratio de Comisiones 24, 7% 28.1% -25.4%
Ratio de Gastos 18.5% 11.4% 57.1% Ratic de Gastos 11.0% 7.3% 66.7%
Ratio combinado 87.5% 86.0% 95.8% Ratio combinado B54% 86.1% 74.9%
Margen de Ganancla 7% 8.0% 5.9% Margen de Ganancla 11.6% 10.3% 31.4%

Resultados Consolidados:

«  Laprima bruta disminuye -13.4% o US$6.1MM.
*  Laprima neta devengada disminuye -23.3% o US$6.6MM.
*  Siniestralidad 25.7% (2014: 49.7%)

Gastos aumentan US$1,102M por salarios en Seguros y gastos de intereses bancarios en Reaseguros.
*  Ratio Combinado 92.7% (2014: 88.7%).

*  Resultados Técnicos pasan de US$7.22MM registrados en el 2014 a US$6.71MM en el 2015.
*  Ganancia después de impuestos US$1.66MM (2014 USS$3.27MM).
¢ Margen neto de utilidad 7.7%(2014: 11.6%).

Resultados de Reaseguro:

El sector de reaseguro representa el 76.4% de la produccidn de la compaiiia al primer trimestre del 2015. en el
mismo periodo del afio 2014 representaba el 85.1%

*  Laprima bruta de Reaseguro disminuye US$8.64MM con respecto al afio anterior.
Siniestros de Reaseguro: disminuye pasando de US$13.4MM registrados en el IT 2014 a US$S4.6MM en el IT 2015.
*  Comisiones de Reaseguro aumenta US$1.58MM millones comparados con el afio 2014

Resultado Técnico de Reaseguro: Disminuye su resultado pasando de US$5.60MM registrados en el 2014 a
USS$4.65MM registrados en el 2015.

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del
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Resultados de Seguros:

*  Elsector de seguros aumenta cada afio su participacién dentro del grupo. Para el | trimestre del 2015 representa
el 23.6% de la produccién consolidada de la compafifa, para el | trimestre del aflo 2014 representaba el 14.9%.

*  Aumenta su produccién en US$2.51MM comparado con el afio 2014.

*  Aumenta la prima neta en US$1.59MM comparado con el afio 2014.

*  Siniestros de seguros: aumentan pasando de US$593k registrados en el IT 2014 a US$920k en el IT 2015.

»  las aseguradoras aumentan sus comisiones netas en US$825K comparados con el afio 2014,

*  Aumenta su resultado técnico pasando de US$2,058mm en el afio 2014 a US$1,618mm en el afio 2015.

D. Andlisis de perspectivas

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

Considerando los huracanes, terremotos e inundaciones que pudiera darse en nuestra area de negocios, se han creado
reservas actuariales para eventos catastréficos, siniestros ocurridos no avisados y otras provisiones. Asi mismo, se mantiene
coberturas en excesos de pérdidas catastréficas y operativas, Stop Losses y Tent Plan, para la proteccién de su cartera con
negocios que sigue siendo variada y con participaciones muy conservadores con respecto a su patrimonio. Sigue operando

en nuevos hichos para su crecimiento y rentabilidad sostenida, sin arriesgar grandes participaciones en sus negocios.

Andlisis del Mercado:

MEXICO

Para 2015, se espera que el sector asegurador y afianzador mexicano crezca cerca de 6% a 8% en términos nominales. Las
lineas de negocio de dafios y vida grupo impulsaran el crecimiento, dada la renovacién de la pdliza de Pemex (Petréleos
Mexicanos). Para el sector asegurador, la renovacidn de la péliza de Petréleos Mexicanos representara un crecimiento para
la industria. Segun estimaciones de la Asociacién Mexicana de Instituciones de Seguros (AMIS), la recontratacion del seguro
hara que la industria crezca este afio 9.6 por ciento. La AMIS estima que, de no realizarse la adquisicién del seguro por parte
de la paraestatal, la industria aseguradora creceria 8.4 por ciento.

Adicionalmente, los productos de bancaseguros y los asociados a carteras de créditos bancarios se beneficiaran del
crecimiento positivo esperado del sector financiero y de las perspectivas positivas de crecimiento econémico de México.

Se espera que las compafias logren adaptarse a las iniciativas regulatorias. Durante 2015, las aseguradoras y afianzadoras
deberan adecuarse a lo expedido en la Circular Unica de Seguros y Fianzas, que se publicé el 19 de diciembre de 2014.
También deberan implementar los elementos asociados con gobierno corporativo y revelacién de informacién. Asimismo,
las compafiias continuaran trabajando en el desarrollo de los temas cuantitativos relacionados con requerimientos de capital
y balance econémico, el cual entrard en vigencia en abril de 2016.

CENTROAMERICA:

Se estima que el desempefio, capitalizacidn y liquidez de las aseguradoras en la region seguiran sustentando los niveles de
calificacién en 2015. Hay un potencial limitado para realizar cambios entre los préximos 12 y 18 meses. Modificaciones
significativas en el perfil de riesgo de las compafiias o en el soporte ponderado en algunos casos podrian conllevar ajustes

de calificacién.

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del
publico inversionista y del publico en general.” 5
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Esta Perspectiva para todos los mercados se basa en la proyeccién de tasas de crecimiento econémico de estables a mayores
en casi todos los paises, el fortalecimiento gradual en las condiciones de suscripcion en lineas de seguros importantes y la
proteccidn de reaseguro amplia, gracias a precios que contindan favorables. Sin embargo, eventos de pérdida importantes
por la exposicidn alta a desastres naturales, tasas de inflacién altas y devaluaciones de moneda en algunos paises aun
plantean desafios para la region.

Centroamérica permanecerd como el séptimo mercado asegurador mas grande en Latinoamérica. Su perfil crediticio
compara mejor que otros mercados en dicha regidn. Esto lo demuestra su indice combinado bajo de 95%, a septiembre de
2014 (sep13: 97%); el indice de apalancamiento operativo razonable y estable (primas retenidas/patrimonio) de 1.1 veces
(x), similar al del afio pasado; y la posicidn de liquidez buena. Las coberturas de liquidez a reservas {150%) y pasivos (100%)
también contindan similares.

Se anticipa que las primas suscritas en Centroamérica registraran un crecimiento nominal en ddlares de 10.2% en 2014 y de
9.5% en 2015. Ambos estarian por debajo del crecimiento de 11% en 2013, que fue influenciado por tasas de crecimiento
en Guatemala y Costa Rica superiores a las proyectadas en 2014 y 2015. Costa Rica seguira como el mercado mas grande y
de mayor penetracién (40% de las primas en la regidn y cerca de 2% del PIB) y Nicaragua se mantendrd como el de
crecimiento mas rapido.

Pese a las presiones competitivas, se considera que la mayoria de los mercados avanzard hacia politicas de suscripcién y
tarificacion mas conservadoras, con el fin de detener el crecimiento en niveles de siniestralidad y mejorar la rentabilidad
técnica. El indice combinado de la regién persiste por debajo de 100%, ante el buen comportamiento en la mayoria de
mercados, que compensa el menor desempefio en Costa Rica.

Se considera que la regidn seguira reflejando un apalancamiento operativo razonable, gracias a la posicion adecuada de
capitalizacién y la politica conservadora de reinversién de resultados en la mayoria de mercados. La agencia sefiala también
la influencia favorable de las medidas mayores 0 menores realizadas en algunos paises de la regién hacia regulaciones més
modernas y estrictas de adecuacidn de capital, en linea con la tendencia de estdndares internacionales de solvencia.

COLOMBIA

Se espera que se mantenga la Perspectiva Estable, debido a que anticipa un desempefio operativo adecuado y un entorno
economico favorable, en el corto y mediano plazo.

A septiembre de 2014, la industria crecidé 10%, sin el efecto de un negocio puntual de conmutacién pensional expedido en
2013. Para 2015, se estima un crecimiento en primas entre 8% y 10%. Esto se sustentaria en el entorno econdmico favorable
que estimula las lineas de seguridad social, el seguro obligatorio de accidentes de transito y vida grupo. Otros ramos, como
cumplimiento, responsabilidad civil y ramos técnicos, se beneficiardn de la ejecucion de los proyectos de infraestructura
impulsados por el Gobierno.

La rentabilidad neta del sector asegurador aumenté significativamente, gracias al buen desempefio del portafolio de
inversiones y un manejo controlado de la siniestralidad y de los gastos operacionales. En 2015, el indicador combinado
estara presionado por un ambiente de competencia alta, pero serd beneficiado por un entorno econémico favorable. Ef
resultado neto estara acompafiado de un ambiente de volatilidad elevada en los mercados de capitales.

Durante 2014, los grupos aseguradores extranjeros mostraron su apetito por el mercado asegurador colombiano. La
participacién en primas de las entidades extranjeras aumenté a 42%, a septiembre de 2014. Para 2015, se espera que
ingresen compafiias del exterior nuevas. Su participacidn dentro del sector continuard en aumento no solo por jugadores
nuevos, sino también por el interés de las existentes de aumentar la penetracion en segmentos y productos ain no
desarroliados.

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del
publico inversionista y del publico en general.”
Generoso Greco
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En 2014, varias compafiias de seguros realizaron capitalizaciones y ajustes en reservas como preparacidén para la
implementacién de los requerimientos regulatorios nuevos. Para 2015, se espera un mayor fortalecimiento de la base de
capital, dado que la implementacidn del decreto de reservas y de normas NIIF exigira niveles de capital mayores.

El entorno regulatorio del sector asegurador colombiano se caracteriza por ser uno de los mas avanzados de la regién
latinoamericana. En los Ultimos 4 afios, el regulador ha desarrollado elementos claves que conforman cada uno de los pilares
de Solvencia |l. Esto tiene el fin de alinearse gradualmente a estandares internacionales y crear un ambiente propicio para
la entrada de inversién extranjera al sector.

CHILE

Si bien el 2014 y las proyecciones del 2015 muestran un escenario mas complejo para la industria, se estima que la madurez
de ésta y su flexibilidad operativa no afectarian la solvencia de la industria.

La menor actividad econdmica chilena, el acceso al crédito mas restrictivo, las proyecciones de aumento en el nivel de
desempleo y las bajas tasas de interés de referencia, presionarian el nivel de crecimiento potencial de la industria. Para el
cierre del 2014 se espera un crecimiento nominal en torno al 6% y cercano al 7% para el 2015, ambos comparados
negativamente con el crecimiento promedio de 14% entre el 2012 y 2013.

No se espera variaciones significativas en la composicidn de prima a nivel de industria, lo que se condice con etapa madura.
A septiembre de 2014 el 66,8% del primaje se concentré en seguros de vida y el 33,2% en seguros generales y se espera que
este mix se mantenga estable en el corto plazo. Las lineas de mayor representatividad en el agregado continuaron siendo
rentas vitalicias (28,9% de la prima suscrita agregada), seguros con ahorro (12,6%), property (10,4%) y vehiculos (9,3%).

A septiembre de 2014, el resultado neto de la industria fue de CLP291.879 millones (USD579 millones, 53,6% superior al
resultado mostrado a septiembre de 2013), influenciado principalmente por los resultados del segmento de vida. Si bien los
resultados del segmento de vida son responsables de la mayor volatilidad agregada, durante el 2014 el segmento de
generales también influyé dicha volatilidad producto de la fuerte baja en las tasas de interés.

En 2014 la industria se enfrentd a un nuevo evento catastréfico (terremoto de Iquique), el cual fue sorteado positivamente
por las compafiias analizadas. El evento tuvo un efecto moderado en términos de dafio econdmico al pais, y no tuvo efecto
sobre la solvencia de las compaiiias clasificadas, las cuales contaban con sélidas coberturas de reaseguro catastréfico.

Peru

Se considera que las compaiiias aseguradoras estan bien respaldadas por adecuadas posiciones de capital y una robusta
rentabilidad, pero siguen siendo muy influenciadas por ingresos financieros relativamente volatiles.

La perspectiva para el sector peruano de seguros se mantiene estable, en tanto las compafiias aseguradoras estan bien
respaldadas por una robusta rentabilidad y del desempefio econdmico de Perd.

Las carteras de inversion se mantienen concentradas en emisores nacionales, la mayoria de ellos limitados por la calificacién
soberana de Peru.

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del
publico inversionista y del publico en general.” 7
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Los factores clave que podrian conducir a un deterioro del perfil crediticio del sector son una desaceleracién econémica en
el Pery, una persistente presién en los margenes operacionales como consecuencia de laintensa competencia en el mercado
local de seguros, un deterioro de la cartera de riesgo de crédito de inversion, y una tendencia creciente de apalancamiento.

Ademds, la agencia cree que la esperada recuperacién de la economia peruana en el 2015 impulsara el crecimiento de las
primas brutas (GWP) para la industria de seguros del pafs.

Sin embargo, la agencia considera que este proceso se aceleraria en el mediano plazo debido a la stibita entrada de nuevas
empresas y la atractiva expectativa de desarrollo para el sector peruano de seguros para el mediano y largo plazo, que no
dan tregua a la intensa competencia en la industria aseguradora.

E. Hechos Relevantes:
Como hechos relevantes del periodo podemos mencionar:

1. Istmo compafiia de reaseguro llevo a cabo una asamblea extraordinaria de accionistas el 4 de marzo 2015 y durante
la misma se aprobaron los siguientes puntos:
a. Transaccidon con DEG (institucion Financiera de desarrollo de Alemania) y la CAF (Corporacién Andina de
fomento)
b. Reorganizacién corporativa — Istmo Group, S.A. y fusion con 1IG Holdings Inc.
¢. Reforma al pacto social de la compafiia, mediante escritura publica 3,540 con fecha 10 de marzo 2015.

2. El 2 de febrero de 2015 Istmo Compafia de Reaseguros, Inc., firmé con DEG — Deutsche Investitions — and
Entwicklungsgesellschaft mbH , la institucién financiera de desarrollo de Alemania y CAF — Banco de Desarrollo de
América Latina, una inversién en acciones comunes de la Compafiia de hasta US$35 millones en acciones comunes,
USS$20 millones y US$10 millones respectivamente. La venta de las acciones se concretd el 30 de marzo de 2015
por la suma de US$30 millones, por un total de 535,712 acciones a un precio de US$ 56.00 por accién, DEG con
USS$ 20 millones, adquiriendo 357,142 acciones comunes; de las cuales 214,285 fueron acciones secundarias y
142,857 acciones de nueva emisién y CAF con USS 10 millones, adquiriendo 178,570 acciones comunes; de las
cuales 107,142 fueron acciones secundarias y 71,428 acciones de nueva emisién

3. Eventos Subsecuentes: El 27 de abril de 2015 la Junta Directiva del Grupo declard y autorizé el pago de un tnico
dividendo ordinario a razén de US$1.49 por accién comiin. La fecha de registro se fijo para el 30 de mayo de 2015
y la fecha del pago de los dividendos para el 7 de julio de 2015.

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del

. publico inversionista y del publico en general.”
/) Generoso Greco
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Il PARTE

RESUMEN FINANCIERO

A continuacidn presentamos los Resultados y el Balance de Situacion consolidados de 1ISTMO COMPARI(A DE REASEGURO,
para los cierres trimestrales a marzo 2015, a diciembre 2014, a septiembre 2014, a junio 2014 y a marzo 2014.

ADO D ACIO | RA
0 014 014 014 014
Primas suscritas 39,658,763 140,613,199 142,556,169 | 109,577,045 45,791,315
Siniestros incurridos 5,559,235 61,907,622 54,774,555 | 43,451,650 14,028,031
Costos de adquisicién, neto 9,389,240 25,551,900 21,810,254 13,075,295 6,977,200
Gastos generales y administrativos 5,133,880 25,951,505 13,019,272 8,464,682 4,032,489
Depreciacién y amortizacién - - - - -
Otros ingresos (egresos), netos 188,797 3,331,638 913,452 587,400 323,240
Utilidad (pérdida) neta 1,662,580 11,327,410 12,942,699 7,358,300 3,271,072
Acciones en circulacion 2,589,314 2,589,314 2,529,793 2,529,793 2,529,794
Utilidad (pérdida) por accién 0.64 4.37 5.12 2.91 1.29
BALANCE GENERAL | TRIMESTRE IV TRIMESTRE Il TRIMESTRE Il TRIMESTRE | TRIMESTRE

2015 2014 2014 2014 2014
Activo Circulante 252,383,051 234,620,021 236,422,473 | 232,356,584 | 280,648,716
Activos Totales 392,633,876 379,468,412 391,255,190 | 390,519,964 | 419,996,020
Reservas 107,229,111 114,134,814 119,974,955 | 135,181,422 | 122,814,736
Pasivo Circulante 107,132,461 101,169,690 105,704,787 92,543,100 | 139,072,624
Deuda a largo plazo - - - = E
acciones preferidas - - - = -
capital pagado 48,242,620 35,298,515 31,789,417 31,789,417 31,789,417
utilidades retenidas 76,165,069 74,541,009 77,891,133 69,673,188 70,816,534

Patrimonio total
RAZONES FINANCIERAS
Dividendo / Accion

175,399,941

161,441,710

161,340,867

154,735,139

154,304,632

Deuda Total / Patrimonio 1.24 1.35 1.43 1.52 1.72
Capital de trabajo 145,250,590 133,450,331 130,717,686 | 139,813,484 | 141,576,092
Razon corriente 2.36 2.32 2.24 2.51 2.02
Utildad operativa / Gastos financieros 12.95% 18.46% 9.13% 7.72% 8.81%

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del
publico inversionista y del publico en general.”
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QA IstmoRe

1l PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Se anexan los Estados Financieros Consolidados correspondientes al periodo terminado al 31 de marzo 2015. Dichos estados
financieros son interinos y se presentan en todos sus aspectos de importancia de acuerdo con las Normas Internacionales
de informacidn Financiera (NIIF).

IV PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, divulgamos el Informe de
Actualizacién Trimestral entre los inversionistas y el publico en general, dentro de los sesenta dias posteriores al cierre del

trimestre, por medio de nuestra pagina de internet http://www.istmore.com/

’/._n-"‘"' =
//);;/ = = -
QM’% A )5 ZZJ_/ S
(4 &
Ricdrdo A. Batista S. Ramon Fernandez Quijano
VP Ejecutivo, Contralor & CFO Presidente & CEO

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del
publico inversionista y del publico en general.” 10
Generoso Graco
CPA # 2607
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INFORME DE REVISION A LA JUNTA DIRECTIVA Y ACCIONISTAS DE
ISTMO COMPANIA DE REASEGUROS, INC. Y SUBSIDIARIAS

He revisado el estado consolidado de situacion financiera intermedio que se acompafia de Istmo
Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias (el Grupo), al 31 de marzo de 2015, y los estados
consolidados intermedios de resultados integral, cambios en inversion de accionistas y de flujos
de efectivo por el periodo de tres meses terminados en esa fecha. Estos estados financieros
consolidados intermedio son responsabilidad de la Administracion del Grupo. Nuestra
responsabilidad es emitir un informe sobre estos estados financieros consolidados intermedios
basados en nuestra revision.

Condujimos nuestra revision de acuerdo con la Norma Internacional para Trabajos de Revision.
Esta norma requiere que planeemos y desempefiemos la revision para obtener certeza moderada
sobre si los estados financieros consolidados intermedios estan libres de representacion errénea de
importancia relativa. Una revisién se limita primordialmente a investigaciones con personal del
Grupo y a procedimientos analiticos aplicados a datos financieros, asi que proporciona menos
certeza que una auditoria. No hemos desempefiado una auditoria y, de acuerdo a eso, no
expresamos una opinién de auditoria.

Basados en nuestra revision, no ha surgido a nuestra atencion nada que nos haga creer que los
estados financieros consolidados intermedios que se acompafian no estén presentados
razonablemente, respecto de todo lo importante de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad 34.

Nuestra revision se efectu6 con el prop6sito de formarnos una opinién sobre los estados financieros
consolidados intermedio tomados en conjunto. La informacién de consolidacion se presenta con
el proposito de efectuar un andlisis adicional de los estados financieros consolidados intermedio,
y no es requerida como parte de los estados financieros consolidados. Dicha informacion de
consolidaciéon ha estado sujeta a los procedimientos aplicados en la revision de los estados
financieros consolidados intermedio y, en nuestra opinion, se presenta razonablemente en todos
sus aspectos importantes en relacion con los estados financieros consolidados intermedios tomados
en conjunto.

15 de mayo de 2015
Panamad, Republica de Panama

Generoso Greco
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias

Estados Consolidados de Situacion Financiera
31 de marzo de 2015 y afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras expresadas en US$ dolares)

Notas

5,28
28

8,28
9,26
10

17
19

16

11
18
12,20
13
14,16

ACTIVOS

Efectivo y equivalentes de efectivo

Depésitos a plazo fijo a mas de noventa dias

Efectivo, equivalentes de efectivo y depdsitos
a plazo fijo

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
Inversiones disponibles para la venta
Inversidn en asociadas

Cuentas por cobrar compaiiias cedentes:
Cuentas por cobrar corriente
Depositos de primas
Depositos de siniestros

Fianzas subrogadas

Menos provisidn para cuentas de cobro dudoso

Cuentas por cobrar retrocesionarios

Participacién en contratos de seguros
y reaseguros:
Reserva técnica de primas
Reserva de siniestros en tramite

Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas
Gastos e impuestos pagados por adelantado
Comisiones de reaseguros diferidas

Plusvalia

Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras, neto
Propiedades de inversion, neto

Activos no financieros

TOTAL ACTIVOS

2015 2014
US$ 26,998,009 US$ 17,762,450
12,182,728 12,160,596
39,180,737 29,923,046
2,190,048 4,478,136
18,910,804 18,044,261
7,013,437 7,013,437
28,114,289 29,535,834
164,586,263 157,152,724
25,829,812 24,586,654
190,416,075 181,739,378
4,505,511 4,758,623
194,921,586 186,498,001
2,592,752 2,556,394
192,328,834 183,941,607
13,026,946 13,242,771
28,046,518 20,512,372
35,369,259 46,439,852
63,415,777 66,952,224
7,846,534 7,512,597
559,980 650,838
6,833,419 6,810,879
5,382,026 5,382,026
30,839,084 30,917,833
387,939 391,979
4,718,311 4,206,778

US$ 392,633,876 US$ 379,468,412

Generoso Greco
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Estados Financieros Trimestrales

Notas

17
19

15, 16
15

16

PASIVOS E INVERSION DE ACCIONISTAS
Pasivos
Reservas técnicas:

Reserva técnica de primas

Reserva de siniestros en tramite

Cuentas por pagar compaiifas cedentes:
Cuentas por pagar corrientes
Depositos de primas
Depositos de siniestros

Cuentas por pagar retrocesionarios y corredores:
Cuentas por pagar corrientes
Depdsitos de primas

Corredores

Comisiones de retrocesiones diferidas
Impuesto sobre la renta por pagar
Dividendos por pagar

12, 16, 20 Préstamos y deudas generadores de interés

22,21
22
22

22
22

22

Prima de antigiiedad e indemnizacién acumuladas
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos
Impuesto sobre la renta diferido

Total Pasivos

Inversion de Accionistas

Acciones comunes sin valor nominal, autorizadas:
10,000,000, emitidas y en circulacion: 2,589,314
(2013 - 2,529,794)

Acciones preferidas

Capital adicional pagado

Utilidades retenidas

Reserva legal

Reserva para riesgo catastrofico y/o contingencias
y desviaciones estadisticas

Otros componentes del patrimonio

Participacion no controlada

Total Inversién de Accionistas
TOTAL PASIVOS E INVERSION
DE ACCIONISTAS

2015

USS 37,613,232

31 de diciembre

2014

USS$ 32,213,083

69,615,879 81,921,731
107,229,111 114,134,814
18,587,486 23,521,527
1,164,255 1,164,255
46,316 46,316
19,798,057 24,732,098
27,799,124 15,691,773
2,670,220 2,250,918
30,469,344 17,942,691
4,306,335 4,195,671
34,775,679 22,138,362
774,931 505,505
101,072 220,333
426,903 426,903
42,609,091 44,140,000
3,347,695 3,237,563
6,601,939 6,921,667
1,569,457 1,569,457
217,233,935 218,026,702
48,242,620 35,298,515
18,000,000 18,000,000
14,624,735 14,624,735
76,165,069 74,541,009
2,625,913 2,753,604
1,011,564 973,044
12,802,899 13,382,173
173,472,800 159,573,080
1,927,141 1,868,630
175,399,941 161,441,710

US$ 392,633,876

US$ 379,468,412

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidados.
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Estados Consolidados de Resultados Integrales

Por el periodo de tres terminados el

31 de marzo de 2015y 2014

(Cifras expresadas en US$ dolares)

Notas 2015 2014
Ingresos
6,16 Primas suscritas US$ 39,658,763 USS$ 45,791,315
15, 16 Primas retrocedidas (19,459,037) (17,678,007)
Primas retenidas 20,199,726 28,113,308
17  Reserva de primas - afio corriente 7,329,718 9,068,312
17  Reserva de primas - afio anterior 8,787,202 9,185,267
Disminucién (aumento) en reserva de primas 1,457,484 116,955
Primas netas devengadas 21,657,210 28,230,263
Costos de adquisicién
16  Comisiones pagadas 9,015,497 9,332,960
Ajuste a comisiones pagadas 392,451 (691,498)
Comisiones recibidas (1,495,633) (1,870,069)
Ajuste a comisiones recibidas (34,273) (1,624,397)
Otros costos de adquisicién 1,511,198 1,830,204
Costos de adquisicion, neto 9,389,240 6,977,200
Siniestros incurridos
6, 16 Siniestros pagados 10,637,082 16,496,191
IS5  Menos siniestros recuperados (2,141,473) (3,201,386)
Ajuste a siniestros pendientes, neto (2,936,374 733,226
Siniestros incurridos, neto 5,559,235 14,028,031
Gastos
23 Generales y administrativos 4,004,696 3,103,129
12, 13 Depreciacién y amortizacion 231,893 251,978
20  Gastos financieros 897,291 677,382
5,133,880 4,032,489
Total costos de adquisicién, siniestros incurridos y gastos 20,082,355 25,037,720
Utilidad en operaciones de seguros y reaseguros 1,574,855 3,192,543
10  Participacion en utilidad de asociadas - (80,055)
24 Oftros ingresos, neto 188,797 403,295
188,797 323,240
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,763,652 3,515,783
25  Impuesto sobre la renta 101,072 244,711
21  Utilidad neta US$ 1,662,580 US$ 3,271,072
Otros resultados integrales:
Superavit por revaluacién de activos US$ 151,095 US$ -
Impuesto complementario - -
Diferencia por conversion de negocios en el extranjero (725,643) -
Cambio neto en el valor razonable de las inversiones disponibles
para la venta (4,726) -
Resultado integral del afio (579,274) -
21  Resultados integrales total del afio US$ 1,083,306 USS$ 3,271,072

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidados.
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias

Estados Consolidados de Flujos de Efectivo

31 de marzo de 2015 y afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras expresadas en US$ ddlares)

2015 2014

Flujos de efectivo de actividades de operacion
Utilidad antes de impuesto sobre la renta US$S 1,763,652 US$ 12,338,282
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuestos

sobre la renta con el efectivo neto de operaciones
Depreciacién y amortizacion 231,893 1,049,895
Reserva técnica de primas 5,400,149 (10,547,138)
Provision para cuentas de cobro dudoso 36,358 209,965
Cuentas dadas de baja contra la provision - (115,546)
Reserva de siniestros en tramite (12,305,852) 10,173,391
Participacion en utilidad de asociadas - (396,987)
Prima de antigiiedad e indemnizacién 110,132 396,654
Pérdida no realizada en traduccion

de moneda extranjera (725,643) (2,894,859)
Resultado de las operaciones antes de cambios en

activos y pasivos de operacion (5,489,311) 10,213,657
Cuentas por cobrar compafiias cedentes (8,423,585) 28,385,566
Cuentas por cobrar retrocesionarios 215,825 3,287,374
Participacion de retrocesionarios en contratos de reaseguros 3,536,447 (8,075,617)
Cuentas por cobrar compafiias relacionadas (333,937) 592,640
Gastos e impuestos pagados por adelantado 90,858 182,331
Comisiones de reaseguros diferidas (22,540) (637,430)
Activos no financieros (511,533) (1,729,317)
Cuentas por pagar compafifas cedentes (4,934,041) (34,225,473)
Cuentas por pagar retrocesionarios y corredores 12,637,317 (8,242,439)
Comisiones de retrocesiones diferidas 269,426 (2,764,115)
Impuesto sobre la renta causado (101,072) 1,010,872
Impuesto sobre la renta por pagar (119,261) (609,968)
Dividendos por pagar - 426,903
Cuentas por pagar compaiifas relacionadas - -
Prima de antigiiedad e indemnizacién pagadas - (15,510)
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos (319,728) 2,543,350
Flujos de efectivo neto usado en

actividades de operacion (3,505,135) (9,657,176)

Pasan... US$ (3,505,135) US$ (9,657,176)
Generoso Greco
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Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo (continuacidn)
31 de marzo de 2015 y afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras expresadas en US$ dolares)

2015 2014
Vienen... US$ (3,5"5,135) US$ (9,657,176)
Flujos de efectivo de actividades de inversién
Depésitos a plazo a mas de noventa dias (22,132) (771,453)
Inversiones financieras (871,269) (402,425)
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 2,288,088 (2,469,236)
Adquisicién de propiedades, mobiliario, equipo y mejoras (36,721) (574,744)
Ajuste reserva riesgo en curso - (211,908)
Revaluacion de activos fijos (16,725) (67,995)
Disposicién de mobiliario y equipo 55,437 202,131
Flujos de efectivo neto provisto por (usado en)
actividades de inversién 1,396,678 (4,295,630)
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Dividendos pagados sobre acciones preferidas - (1,551,287)
Dividendos pagados sobre acciones comunes - (740,956)
Efecto neto por incorporacion de subsidiaria - 352,523
Emision de acciones comunes 12,944,105 -
Reserva legal (127,691) -
Participacion no controlada 58,511 -
Impuesto complementario - (49,734)
Pago de préstamos (3,536,758) (38,860,438)
Préstamos adquiridos 2,005,849 51,326,365
Flujos de efectivo neto provisto por actividades
de financiamiento 11,344,016 10,476,473
Aumento (disminucion) neta en el efectivo y equivalentes
de efectivo 9,235,559 (3,476,333)
Efectivo y equivalentes de efectivo al 1 de enero 17,762,450 21,238,783
Efectivo y equivalentes de efectivo al 31 de diciembre US$S 26,998,009 US$ 17,762,450
Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidados.
Generoso Greco
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US$ délares)

1. Informacién Corporativa

Istmo Compafifa de Reaseguros, Inc. fue constituida mediante Escritura Publica No.8,839 del 17
de julio de 1979 en la Republica de Panama; y posee licencia general otorgada por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama4, para operar negocios de reaseguros, en
todos los ramos de seguros y fianzas.

Las operaciones de reaseguros en Panama estén reguladas por la Superintendencia de Seguros y
Reaseguros, mediante la Ley de Reaseguros No.63 del 19 de septiembre de 1996.

El Grupo cotiza en la Bolsa de Valores de Panama desde el 13 de diciembre de 1999.

2. Declaracién de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados de Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias (el
Grupo), han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), promulgadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”).

De conformidad con la NIIF 4 “Contratos de Seguro”, el Grupo sigue algunas politicas contables
aceptadas por las practicas locales de los paises donde se encuentran las Compaiiias para sus
contratos de seguros y reaseguros. La NIIF 4 establece una exencién temporal que permite a las
compafifas de seguros y reaseguros la utilizacion de las practicas locales, seguidos por las
compafiias de reaseguros para sus contratos de reaseguros (incluyendo los costos de adquisicion
relacionados), dentro del marco de la contabilidad bajo IFRS. Esta medida continuara hasta que
la fase dos del proyecto de la IFRS para empresas de seguros y reaseguros sea completada por el
IASB.

Las principales politicas contables aceptadas por las practicas locales de los paises donde se
encuentran las subsidiarias, y las Normas Internacionales de Informacién Financieras son
detalladas como sigue:

e Reservas técnicas y costos de adquisicidon de seguro y reaseguro son determinadas segin las
bases establecidas por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panamé, la Comision
Nacional de Seguros y Fianzas de México y por la Superintendencia General de Seguros de
Costa Rica (SUGESE) y no cuando las primas y costos de adquisicion son ganados o
incurridos.

e Los costos por excesos de pérdidas son reconocidos cuando son pagados y no cuando son
incurridos.

o Los ajustes por excesos de pérdidas son reconocidos cuando se pagan, no cuando son
incurridos.

e La participacién en utilidades de reaseguro es registrada al final del contrato de reaseguro, y
no cuando se determina el resultado.
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(Cifras expresadas en US$ dolares)

3. Bases para la Preparacion de los Estados Financieros Consolidados
3.1 Base de valuacién y moneda de presentacion

Los estados financieros consolidados de Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. y subsidiarias (el
Grupo) al 31 de diciembre de 2014 fueron preparados sobre la base de costos histéricos excepto
por el terreno, edificio e inversiones disponibles para la venta que han sido medidos a su valor
razonable.

Los activos y pasivos financieros son compensados y son presentados por sus importes netos en el
estado consolidado de situacién financiera solo cuando es legalmente permitida su compensacion,
y cuando existe la intencién de que su cobro o liquidacion sea en una base neta, o que el activo y
el pasivo se realicen simultineamente. Ingresos y gastos no son compensados en el estado
consolidado de resultados integrales a menos que sea requerido y permitido por una norma de
contabilidad o interpretacion, como una revelacion especial en las politicas contables del Grupo.

Los estados financieros consolidados estdn expresados en ddlares (USS$), unidad monetaria de los
Estados Unidos de Norteamérica, moneda funcional; la cual esté a la par y es de libre cambio con
el balboa (B/.) unidad monetaria de la Republica de Panama.

3.2 Base de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Istmo Compailia de Reaseguros, Inc.
y sus subsidiarias: Istmo México Compafiia de Reaseguros S. A. de C. V., Istmo Corredores de
Reaseguros, SAC., Liffey Reinsurance Company Ltd., Del Istmo Assurance Corp., Aseguradora
del Istmo, S. A. (ADISA), Grupo 1A, S. A. y subsidiarias ¢ Istmo Trust Corp. Los estados
financieros de las subsidiarias son preparados para el mismo afio de presentacion, utilizando
politicas contables consistentes. En abril de 2014 El Grupo adquirié control de Grupo 1 A, S. A.
¢ Istmo Trust Corp. inicia operaciones en septiembre 2014.

Todos los saldos, transacciones, ganancias y pérdidas resultantes de transacciones inter-grupo que
han sido reconocidas como activos han sido totalmente eliminados en el proceso de consolidacion.

Las subsidiarias han sido consolidadas desde la fecha de adquisicion, siendo ésta la fecha en que
el Grupo obtuvo control, y seguiran siendo consolidadas hasta la fecha que cese dicho control.

La participacién no controlada representa la porcion de las utilidades o pérdidas y los activos netos
que no pertenecen al Grupo y son presentados en forma segregada en el estado consolidado de
resultados integrales y en la seccién patrimonial del estado consolidado de situacion financiera, en
forma separada de las partidas patrimoniales netas correspondientes a los propietarios de la
controlada. Las pérdidas atribuibles a la participacién no controlada son atribuidas como tales
aunque este registro dé lugar a un saldo deficitario en la participacién no controlada.
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3.3 Juicios y estimaciones contables

La preparacién de los estados financieros consolidados del Grupo requiere que la Administracion
realice estimaciones y supuestos que afectan las cifras informadas de ingresos, gastos, activos y
pasivos y la divulgacién de pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros consolidados.
Debido a la incertidumbre implicita en estas estimaciones y supuestos podrian surgir ajustes a las
cifras de importancia relativa que afecten los importes divulgados de los activos y pasivos en el
futuro.

Los principales supuestos en relacién con hechos futuros y otras fuentes de las estimaciones
propensas a variaciones a la fecha de los estados financieros consolidados que por su naturaleza
tienen un alto riesgo de causar ajustes de importancia relativa a las cifras de los activos y pasivos
en los estados financieros consolidados del proximo afio, se presenta a continuacion:

Reserva para siniestros en trdmite

Los estimados se realizan con base en el costo esperado de los reclamos reportados a la fecha del
estado consolidado de situacién financiera y por los costos estimados de los siniestros incurridos
pero no reportados a la fecha del estado consolidado de situacion financiera (IBNR). Los siniestros
pueden tomar un periodo significativo de tiempo antes de que se establezca con certeza su costo
definitivo y para ciertos tipos de pélizas y negocios, los siniestros incurridos no reportados
representan la mayor parte de sus pasivos presentados en el estado consolidado de situacion
financiera.

El principal supuesto de esta técnica, es que la experiencia pasada en el desarrollo de las pérdidas
puede ser utilizada para proyectar su desarrollo futuro y por consiguiente la mejor estimacion de
su costo definitivo.

Los ajustes a las reservas son registrados cada afio en el estado consolidado de resultados
integrales. La reserva se ajusta para reconocer la participacion de los reaseguradores en el evento.

Pasivos en contratos de seguros

La reserva de siniestros es estimada usando un rango de normas técnicas de proyecciones
actuariales, tales como Método de Desarrollo y Bornheutter-Ferguson. El juicio principal que es
la base de estas técnicas es que una experiencia del desarrollo de los reclamos del pasado del Grupo
se puede utilizar para proyectar el desarrollo futuro de los reclamos y por lo tanto los dltimos
costos. Estos métodos extrapolan el desatrollo de siniestros pagados e incurridos, los costos medios
por reclamos y los niimeros de los reclamos basados en el desarrollo observado del afio y los
indicadores de siniestros esperados.
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3. Bases para la Preparacién de los Estados Financieros Consolidados (continuacién)

El valor en libros a la fecha del estado consolidado de situacion financiera de la reserva para
siniestros en tramite, neto es de US$34,246,620 (31 de diciembre de 2014 - US$35,481,879).

Reserva técnica de seguros

El Grupo constituye una reserva en prima basada en las précticas estatutarias prescritas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama, por la Comisién Nacional de Seguros y
Fianzas de México y por la Superintendencia General de Seguros de Costa Rica (SUGESE). Una
descripcion de estas practicas se detalla como sigue:

Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc.

Lareserva de prima es basada en el 35% de las primas netas suscritas y retenidas en los doce meses
anteriores a la fecha del estado de situacién financiera en todos los ramos de seguros y reaseguros,
excepto el cargo maritimo y colectivo de vida y programas de reaseguros en base a excesos de
pérdidas. Las primas en estas reservas son ganadas en el afio siguiente.

Los Actuarios Towers Watson en su estudio actuarial, concluyen que las reservas para riesgo en
curso reportado al 31 de diciembre de 2014 son superiores a las obtenidas en sus célculos.

Istmo México Compaiiia de Reaseguros, S. A. de C. V.

Segtin la CNSF, las reservas técnicas para las instituciones seguros y reaseguros tienen que ser
certificadas por un actuario independiente. A la fecha del estado financiero consolidado, el reporte
de los actuarios independientes no reporta ninguna situacién importante que necesita ser revelada
en los estados financieros consolidados.

Seguro de daiios

La Compafifa determina la reserva técnica sobre la prima retenida no devengada menos los costos
de adquisicion entre el menor entre la comisién efectiva pagada y el costo de adquisicion
establecido por CNSF. La prima retenida no devengada fue determinada en dias exactos para los
negocios de reaseguros facultativos y para los contratos de reaseguros no proporcionales y
reaseguros de contratos automaticos, sobre el método de octavos, basados en las primas retenidas
en los dltimos tres trimestres del periodo.
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3. Bases para la Preparacion de los Estados Financieros Consolidados (continuacién)
Seguro de terremoto y riesgos catastrdficos

La CNSF concedié a la Compafiia una autorizacion transitoria para constituir la reserva técnica
para el ramo de seguro de terremoto y riesgos catastroficos, basados en el 35% de las primas
retenidas. Al 31 de marzo de 2015 y 2014, la Compaiiia determiné la reserva técnica basada en el
35% de la prima retenida no devengada, usando el método de los veinticuatroavos.

Liffey Reinsurance Company Limited

Las reservas técnicas son certificadas por un actuario independiente. A la fecha del estado
financiero consolidado, el reporte de los actuarios independientes no reporta ninguna situacion
importante que necesita ser revelada en los estados financieros consolidados.

Del Istmo Assurance Corp.
Reserva técnica de primas

Las reservas técnicas sobre primas sobre los ramos distintos de vida, son registradas cuando los
contratos de seguros entran en vigor y las primas son reconocidas. Se determinan utilizando el
método de devengado sobre una base de prorrata aplicable a la produccién de los tltimos doce
meses. Los ajustes a la reserva son registrados en el estado de resultados en cada fecha de reporte
de los estados financieros. El pasivo es dado de baja cuando ¢l contrato expira o es cancelado.

Reserva para siniestros en tramites estimados

Las reservas para siniestros en tramites estimados, se determinan en base a estimaciones de
pérdidas especificas en los siniestros reportados de acuerdo a la experiencia de la Compafifa en
estos casos.

Los ajustes a las reservas son registrados cada afio en el estado de resultados integrales. Lareserva
se ajusta para reconocer la participacion de los reaseguradores en el evento.

La Administracion de la Compafiia considera que el pasivo para los siniestros pendientes de pago
al 31 de marzo de 2015 es razonable. Debido al largo tiempo requerido para determinar las
pérdidas y gastos de ajustes de pérdidas a ser pagados, las cantidades netas que serdn pagadas
pueden variar de las cantidades estimadas a la fecha de los estados financieros. La diferencia que
resulta de las pérdidas estimadas y lo actual pagado, segiin sea determinado subsecuentemente se
refleja en las operaciones en el periodo en el cual surja tal diferencia.
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3. Bases para la Preparacién de los Estados Financieros Consolidados (continuacién)
Aseguradora del Istmo, S. A.
Reserva técnica de primas

Las reservas se calculan de acuerdo con lo establecido en el Reglamento sobre la Solvencia de
Entidades de Seguros y Reaseguros emitido por la Superintendencia General de Seguros de Costa
Rica, el cual detalla los pardmetros especificos para cada provision.

e La reserva técnica de prima debera estar constituida por la fraccion de las primas directas en
el ejercicio que deba imputarse al periodo comprendido entre la fecha del cierre y el término
del periodo de cobertura.

e La base para el céalculo estard constituida por las primas comerciales del ejercicio, deducido
el recargo de seguridad.

e La imputacién temporal de la prima se realizara considerando la distribucién temporal de la
siniestralidad a lo largo del periodo de cobertura del contrato. Si la distribucién de la
siniestralidad es uniforme, la fraccién de prima imputable se calcularé a prorrata, de los dias
por transcurrir desde la fecha de cierre del ejercicio actual hasta el vencimiento del contrato.

Impuesto diferido pasivo

El impuesto diferido pasivo se reconoce en relacion al superdvit por revaluacion hasta donde sea
probable que el beneficio imponible sea reconocido si se realizan las ventas de los activos
revaluados. El juicio es requerido para determinar el monto de impuesto diferido pasivo que se
pueda reconocer, basado en la probabilidad de los beneficios imponibles futuros.

4. Resumen de las Principales Politicas Contables
Transacciones de moneda extranjera

Los estados financieros consolidados estan presentados en ddlares (US$) de los Estados Unidos
de Norteamérica, que es la moneda funcional y de presentacién de los estados financieros
consolidados. Cada compaiifa del Grupo determina su propia moneda para las operaciones y los
items incluidos en los estados financieros de cada entidad son medidos usando la moneda funcional
de operaciones. Las traducciones de moneda extranjera son registradas en la moneda funcional en
la fecha de la transaccion. Activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
traducen nuevamente a la tasa de cambio de la moneda funcional existente a la fecha de la
transaccion general. Todas las diferencias son llevadas al estado de resultados integral, a
excepcién de las que correspondan a partidas monetarias que forman parte de una inversion neta
en un negocio en el extranjero, estas partidas son reconocidas en otro resultado integral hasta la
disposicién de la inversion neta.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Los efectos impositivos atribuibles a las diferencias de cambio sobre tales partidas monetarias
también se registran en otro resultado integral. Las partidas no monetarias que son evaluadas a
costo historico en moneda extranjera son traducidas a la tasa de cambio a la fecha de la transaccion
inicial. Las partidas no monetarias tasadas a valor razonable en una moneda extranjera son
traducidas usando la tasa de cambio de la fecha en que el valor razonable fue determinado.

En la fecha de la presentacion, los activos y los pasivos de las subsidiarias se traducen al formato
de la presentacion de Istmo Compafifa de Reaseguros, Inc., segun el tipo de cambio que impere en
la fecha del estado consolidado de situacién financiera. Las diferencias que se presentan por la
conversion de la moneda se llevan directamente a un componente separado dentro del patrimonio.
En el caso de una desapropiaciéon de una entidad extranjera, la cantidad acumulada diferida
reconocida en el patrimonio, relacionada a esa operacion extranjera en particular, es reconocida en
el estado consolidado de resultados integrales.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo comprenden efectivo en caja, bancos, depdsitos corrientes y
depdsitos a plazo con vencimiento original de tres meses o menos en el estado consolidado de
situacion financiera. Estos activos financieros son valuados al valor justo con cambios en
resultados a la fecha del estado consolidado de situacion financiera, sin deducir los costos en que
se puedan incurrir por su venta o desapropiacién. A la fecha del respectivo estado financiero
consolidado, no existen restricciones en el uso del efectivo o equivalentes de efectivo.

Activos financieros

El Grupo clasifica sus inversiones en activos financieros hasta el vencimiento y activos disponibles
para la venta.

La clasificacion depende del propdsito para la cual las inversiones fueron adquiridas. Los activos
financieros disponibles para la venta son clasificados como valor razonable a través de ganancias
y pérdidas, dependiendo de la estrategia del Grupo al manejar las inversiones financieras
adquiridas para cubrir sus pasivos de seguros y reaseguros, sobre las mismas bases, siendo el valor
razonable. Las categorias disponibles para la venta y hasta su vencimiento son utilizadas para
determinar como un activo financiero en particular es reconocido y valuado en los estados
financieros consolidados.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)
Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

Activos financieros no derivativos con pagos fijados o determinados y vencimiento fijado son
clasificados como mantenidos hasta su vencimiento cuando el Grupo tiene la intencién y capacidad
de mantenerlos hasta su vencimiento. Inversiones cuyo propdsito es mantenerlas por un periodo
indefinido no se incluyen en esta clasificacién. Estas inversiones son reconocidas inicialmente al
costo, siendo el valor justo el importe pagado por la adquisicidn de las inversiones. Todas las
transacciones al costo directamente atribuibles a la adquisicion son también incluidas en el costo
de la inversién. Posteriormente al reconocimiento inicial, estas inversiones son llevadas al costo
amortizado, usando el método de tasa de interés efectiva. Este costo se computa como ¢l monto
inicialmente reconocido menos pagos a principal, mas o menos la amortizacién acumulada usando
el método de interés efectivo, o cualquier diferencia entre el monto original reconocido y el monto
al vencimiento. Este calculo incluye todos los honorarios pagados o recibidos entre las partes que
forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costos transaccionales, primas y descuentos.
Las ganancias y pérdidas son reconocidas en resultados cuando la inversién es dada de baja o
ajustada por deterioro de su valor, asi como a través del proceso de amortizacion.

Activos financieros disponibles para la venta

Activos financieros disponibles para la venta son aquellos activos financieros no derivativos que
son designados como disponibles para la venta o no son clasificados como inversiones mantenidas
hasta su vencimiento o inversiones al valor razonable con cambios en resultados. Estas inversiones
son inicialmente reconocidas al valor justo. Después del reconocimiento inicial estas inversiones
son medidas a su valor razonable con ganancias o pérdidas reconocidas como un componente
separado del patrimonio y no dado de baja hasta que la inversion se determine como deteriorada,
en cuyo momento las utilidades reconocidas o pérdidas reportadas previamente a patrimonio se
trasladan al estado consolidado de resultados integrales.

Deterioro e incobrabilidad de activos financieros

El Grupo evaltia en cada estado consolidado de situacién financiera si los activos financieros o
grupo de activos financieros estan deteriorados.

Activos financieros registrados al costo

Cuando el Grupo determina que ha incurrido en una pérdida por deterioro en el valor de las
inversiones en instrumentos de patrimonio que no tengan un precio de mercado cotizado de un
mercado activo, estima el importe de la pérdida como la diferencia entre el importe en libros del
instrumento de patrimonio y el valor presente de los flujos de efectivo futuros descontados con la
tasa actual de rentabilidad del mercado para activos financieros similares y deduce la pérdida del
valor registrado del activo y reconoce la pérdida en los resultados del afio en que ocurre.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)
Activos financieros disponibles para la venta

Cuando el Grupo determina que ha incurrido en una pérdida por deterioro en el valor de los activos
financieros disponibles para la venta, estima el importe de la pérdida como la diferencia entre el
importe en libros del activo financiero y el valor razonable actual menos cualquier pérdida por
deterioro del valor de ese activo financiero previamente reconocida en los resultados del periodo,
deduce la pérdida del valor registrado del activo y reconoce la pérdida en los resultados del afio en
que ocurre.

Plusvalia

La plusvalia no es amortizada, pero es evaluada para deterioro por lo menos una vez al afio. La

plusvalia representa el exceso del precio de compra sobre el valor razonable de los activos netos
adquiridos, resultantes de una adquisicion de empresa subsidiaria o de unas compras de interés o
participacion en negocios en conjunto realizadas por el Grupo.

Toda plusvalia se asigna a una o mas unidades generadoras de efectivo de una entidad y se evalua
por deterioro a ese nivel. La prueba de deterioro requiere que el valor razonable de cada unidad
generadora de efectivo se compare con su valor en libros. Esta prueba de deterioro se realiza como
minimo una vez al afio. La plusvalia se presenta al costo menos las pérdidas acumuladas por
deterioro. Las pérdidas por deterioro se reflejan en el estado consolidado de resultados integrales.

Reaseguros

Los reaseguros por cobrar son reconocidos por montos de los contratos de reaseguros y son
medidos al costo amortizado, usando el método de tasa de interés efectiva. El valor en libros es
revisado para evaluar el deterioro si de alguna manera existen factores o circunstancias que
indiquen que este monto podria no ser recuperable. El impacto de la pérdida es reconocida en el
estado consolidado de resultados integrales.

En el curso normal de sus operaciones, el Grupo ha suscrito acuerdos de reaseguros. Las primas y
siniestros asumidos en reaseguros son reconocidos como ingresos y gastos en la misma forma
como ellos podrian estar si el reaseguro fuera considerado un negocio directo, tomando en cuenta
la clasificacion del producto de los negocios reasegurados. Los pasivos de reaseguros representan
el saldo adeudado a compaiiias reaseguradas. Los montos por pagar son estimados sobre una base
consistente de acuerdo a las condiciones de los contratos de reaseguros.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Las primas y siniestros son presentados sobre una base bruta, tanto para las primas asumidas como
cedidas.

Los activos y pasivos de los reaseguros son dados de baja cuando los derechos contractuales se
extinguen o caducan, o cuando los contratos son transferidos a una tercera parte.

Los contratos cedidos que no transfieren riesgo significativo de reaseguro son contabilizados
directamente a través del estado consolidado de situacidn financiera. Estos activos depositados o
pasivos financieros que son reconocidos basados en las consideraciones de pago o menos lo
recibidos cualquier identificacién explicita primas u honorarios que son retenidos por los
reasegurados.

El Grupo también cede riesgos de reaseguros en el curso normal de su negocio para todos los
ramos. El reaseguro por cobrar representa el importe por cobrar a compafifas reaseguradas. Los
importes que se esperan recuperar se reconocen de forma consistente con la provision de siniestros
en tramite y de conformidad con las cldusulas contenidas en los contratos suscritos por ambas
partes.

Una revision de deterioro es realizada cada afio o cuando existen factores de deterioro durante el
afio. Un deterioro ocurre cuando existe evidencia objetiva de que el Grupo no puede recuperar los
importes bajo los términos del contrato y cuando el impacto en los importes que el Grupo recibira
de los reaseguradores, puede ser fiablemente medido. El impacto de la pérdida es reconocida en
el estado consolidado de resultados integrales.

Costos de adquisicion diferidos

Aquellos costos directos e indirectos incurridos durante el perfodo financiero que surgen de la
suscripcién o renovacién de reaseguros, son diferidos en la medida que estos costos son
recuperables, sin considerar las primas futuras. Todos los otros costos de adquisicién son
reconocidos como gastos cuando se incurren.

Comisiones de reaseguros

Las comisiones recibidas por contratos de reaseguros externos son diferidas y amortizadas en linea
recta basadas sobre el término de las primas por pagar esperadas.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras

Las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras estan registrados al costo de adquisicion, més un
ajuste por revaluacion de los inmuebles efectuado en el afio 2013 con base en un avaltio efectuado
por peritos independientes, con crédito al patrimonio del Grupo. La depreciacién y amortizacion

se calculan en base a linea recta sobre la vida util estimada de los activos.

Un detalle de las vidas utiles estimadas se presenta a continuacion:

Propiedades y mejoras 10 a 30 afios
Mobiliario y equipo 5 a 15 afios
Equipo Rodante 4 afios
Equipo de Cémputo 3 afios

El valor de los activos, la vida util y los métodos de depreciacion y amortizacion son revisados y
ajustados si es apropiado al cierre de cada afio. El deterioro es revisado cuando los eventos o
cambios en circunstancias indican que el valor registrado puede no ser recuperable.

Las revaluaciones se llevan con suficiente frecuencia para asegurar que el valor justo del activo
revaluado no difiere significativamente de su valor registrado.

Cualquier excedente en la revaluacion se acredita al superéavit por revaluacién de activos incluida
en la seccién de otros componentes del patrimonio del estado consolidado de situacion financiera,
excepto si la cifra reversa el monto de la revaluacion previamente registrado al mismo activo y
reconocido en el estado consolidado de resultados integrales, en cuyo caso €l aumento se registra
en el estado consolidado de resultados integrales. El déficit de una revaluacioén se registra en el
estado consolidado de resultados integrales, excepto si dicho déficit compensa directamente un
exceso anterior en el mismo activo, y debe entonces llevarse directamente al superavit por
revaluacion de activos.

Un activo de propiedades, mobiliario, equipo y mejoras se elimina cuando se vende o cuando no
se espera ningun beneficio econédmico del mismo. Cualquier ganancia o pérdida emanada de dicha
eliminacién (calculada seguin la diferencia entre la disposicion neta y el valor en libros del activo)
se incluye en el estado consolidado de resultados integrales en el afio en que se dispone del activo.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son valoradas inicialmente al costo, incluyendo los costos asociados
a la transaccién. El costo de adquisicién de una propiedad de inversién comprende su precio de
compra y cualquier desembolso directamente atribuible. La entidad registra la propiedad de
inversion a su costo menos la depreciacién acumulada.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Las propiedades de inversién se dan de baja cuando se haya dispuesto de ellas o cuando la
propiedad de inversién se haya retirado de su uso permanentemente y no sc¢ espere ningun
beneficio econdmico de la misma. Cualquier ganancia o pérdida en el retiro o disposicion de la
propiedad de inversion es reconocida en el estado consolidado de resultados integrales en el afio
que se retira.

Préstamos y deuda generadores de interés

Todos los préstamos y deudas generadores de interés son reconocidos inicialmente al costo, siendo
el valor razonable el costo del producto recibido, menos los costos directamente atribuidos a la
transaccion.

Después del reconocimiento inicial, todos los préstamos generadores de interés y deuda que
generan interés son subsecuentemente evaluados al costo amortizado, utilizando el método de tasa
efectiva de interés.

Cualquier ganancia o pérdida en que se incurra se registra en el estado consolidado de resultados
integrales cuando el pasivo es anulado, al igual que por el proceso de amortizacion.

Baja de activos y pasivos financieros
Activos financieros

Los activos financieros son dados de baja por el Grupo cuando expiran los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando transfiere el activo financiero
desapropiandose de los riesgos y beneficios inherentes al activo financiero, y ha cedido los
derechos contractuales de recibir los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando reteniendo
los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo, el Grupo ha asumido la obligacién
contractual de pagarlos a uno o mas perceptores.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja por el Grupo cuando la obligacion ha sido pagada o
cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo financiero es reemplazado por
otro pasivo financiero, el Grupo cancela el original y reconoce un nuevo pasivo financiero. Las
diferencias que se pudieran producir de tales reemplazos de pasivos financieros son reconocidas
en los resultados del afio en que ocurran.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)
Provisiones

Una provision es reconocida cuando el Grupo tiene una obligacién presente (legal o implicita)
como resultado de un evento pasado, y es probable que el Grupo tenga que desprenderse de
recursos, que incorporen beneficios econémicos para cancelar tal obligacién y puede hacerse una
estimacion fiable del importe de la obligacion.

Cuando el Grupo espera que una parte o la totalidad de la provisién sea reembolsada por un tercero,
el reembolso es reconocido como un activo separado, pero solo cuando sea practicamente seguro
el reembolso. Los gastos relacionados a las provisiones son presentados en los estados
consolidados de resultados integrales netos de los reembolsos a recibir.

Fondo de cesantia

Las leyes laborales panamefias establecen que los empleadores deben constituir un fondo de
cesantia para pagar al trabajador al cesar la relacion de trabajo, cualquiera que sea la causa, una
prima de antigtiedad y ademds una indemnizacion en casos de despidos injustificados. Del Istmo
Assurance Corp. e Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc., reservan con base al 2.25% del total de
las remuneraciones pagadas.

Reserva legal

Panamd

La reserva legal es incrementada por el veinte por ciento (20%) de sus utilidades netas, antes de
aplicar el impuesto sobre la renta.

El incremento y disminucién en esta reserva son registradas con cargo a patrimonio.

Meéxico

De acuerdo con disposiciones de la LGISMS, de la utilidad neta del ejercicio debera separarse un
minimo del 10% para incrementar la reserva legal, hasta que ésta sea equivalente al 75% del capital
pagado.

Costa Rica

De acuerdo con el Codigo de Comercio se debe destinar el 5% de sus utilidades liquidas a la
constitucion de la reserva legal hasta alcanzar el 20% del capital social.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Reserva para riesgo catastréfico y/o de contingencias y desviaciones estadisticas

De conformidad con lo establecido en el Articulo 208 de la Ley No.12 de 3 de abril de 2012, las
compafiias de seguros en la Repuiblica de Panama deben establecer una reserva de prevision para
desviaciones estadisticas y una reserva para riesgo catastréfico y/o contingencia. Estas reservas
se calculan con base en un importe no mayor del 2 %% y no menor del 1% con base en la prima
neta retenida para todos los ramos. Del Istmo Assurance Corp., establece su reserva para riesgo
catastréfico y/o contingencia sobre la base del 1%.

Los aumentos y disminuciones de estas reservas se registran con cargo a las utilidades retenidas
disponibles.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcidn de que los beneficios econdémicos fluyan hacia el Grupo
y los ingresos puedan ser facilmente medidos. El criterio especifico de reconocimiento debe
también ser hecho antes de que el ingreso sea reconocido.

Primas suscritas

Las transacciones de reaseguros aceptadas son registradas cuando los estados de cuentas de los
reaseguros son recibidos de las compafiias cedentes.

Las primas no ganadas son porciones de primas suscritas en el periodo que estdn relacionadas con
periodos de riesgos después de la fecha del estado consolidado de situacion financiera. Las primas
no ganadas se calculan en base al 35% de las primas suscritas. Las primas no ganadas de reaseguro
son diferidas en el término de seguro bésicas para los contratos de riesgo y diferidas en el término
del contrato de reaseguro para los contratos de siniestros incurridas.

Las primas brutas generales comprenden el total de las primas por cobrar por el periodo completo
de cobertura provisto por los contratos suscritos durante el periodo contable y son reconocidos en
la fecha que la poéliza y/o negocio inicia.

Las primas incluyen cualquier ajuste emergente de las primas por cobrar relacionadas con negocios
“inscritos” en periodos anteriores. Las primas cobradas por intermediarios, pero atn no recibidas,
son evaluadas con base en estimaciones de experiencias anteriores o suscritas y son incluidas en
las primas suscritas.

Las primas brutas generales de reaseguro comprenden el total de las primas por pagar por la
cobertura completa provista por los contratos realizados durante el periodo y son reconocidas a la
fecha en que la péliza inicia. Las primas incluyen cualquier ajuste emergente en el periodo contable
relacionado con contratos de reaseguro iniciados en periodos contables previos.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Las primas no ganadas de reaseguro son esas proporciones de primas suscritas en un afio que estan
relacionadas a periodos de riesgo luego de la fecha del estado consolidado de situacion financiera.
Las primas no ganadas de reaseguro son diferidas en el término de las podlizas de seguro bésicas
para los contratos de riesgo y diferidas en el término del contrato de reaseguro para los contratos
de siniestros incurridas.

Primas cedidas

El Grupo registra la participacién en los seguros y reaseguros cedidos al final de los contratos de
cesiones realizados, cuando se determina su operacion técnica de seguros y reaseguros.

Honorarios y comisiones

Los contratos de seguros y reaseguros e invetsiones son registrados como politica de servicio de
la Administracién, inversién por servicio de manejo y honorarios por contratos. Aquellos
honorarios y cargos son reconocidos como ingresos sobre el periodo en que se desempefiaron los
servicios relacionados.

Rendimiento sobre instrumentos financieros

Los ingresos por rendimiento sobre instrumentos financieros se reconocen en proporcioén del
tiempo transcurrido, calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido
aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Los rendimientos sobre instrumentos financieros también incluyen dividendos, cuando los
derechos a recibir los pagos son establecidos.

Ganancias y pérdidas realizadas

Las ganancias y pérdidas en la venta de inversiones son calculadas como la diferencia entre el
importe neto procedente de la venta y el importe original o costo amortizado y son reconocidas
cuando ocurre la transaccion.

Alquiler de propiedades de inversion

El ingreso por alquiler de propiedades de inversion es reconocido en forma lineal a lo largo del
plazo del arrendamiento.

Siniestros incurridos y gastos de adquisicion

Los siniestros brutos incurridos consisten en reclamos pagados a los reasegurados, asi como
cambios en la valuacién bruta de los pasivos de contratos de seguros, excepto por las fluctuaciones
brutas en las provisiones de primas no ganadas, las cuales son registradas en los ingresos de primas.
Ademds, incluyen los gastos de ajustes de reclamos internos y externos que se relacionan
directamente al proceso y pago de reclamos.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)
Costos financieros

Los gastos por conceptos de intereses, comisiones, y otros gastos financieros son reconocidos en
el estado consolidado de resultados integrales cuando son acumulados y calculados usando el
método de tasa de interés efectiva. Los intereses acumulados son incluidos en el valor de los
préstamos.

Impuestos
Impuesto corriente

El activo o pasivo de impuesto corriente para el periodo corriente y el pasado estan calculados con
base en las tasas que deban ser recuperadas o pagadas a las autoridades impositivas. Las tarifas y
las leyes de impuestos usadas para calcular los montos son aquellas que han sido promulgadas o
sustancialmente promulgadas a la fecha del estado consolidado de situacién financiera.

Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido es determinado utilizando el método pasivo aplicado sobre
todas las diferencias temporarias que existan entre la base fiscal de los activos, pasivos y
patrimonio neto y las cifras registradas para propdsitos financieros a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera. El impuesto sobre la renta diferido es calculado considerando
la tasa de impuesto que se espera aplicar en el periodo en que se estima que el activo se realizard
o que el pasivo se pagara.

Cambios en politicas contables y divulgaciones

Las politicas contables adoptadas por Grupo para la preparacién de sus estados financieros
consolidados al 31 de marzo de 2015 son consistentes con aquellas que fueron utilizadas para la
preparacion de sus estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2014.

El Grupo adopt6 por primera vez las siguientes normas, enmiendas a normas € interpretaciones
que son efectivas para periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de 2014. Estas
normas e interpretaciones no tuvieron un impacto relevante sobre los estados financieros
consolidados al 31 de marzo de 2015.

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

Estas enmiendas contemplan una excepcioén al requisito de consolidacién para entidades que
cumplen con la definicién de “entidad de inversién” de conformidad con la NIIF 10. La excepcion
al requisito de consolidacion implica que las entidades de inversion reconozcan sus intereses en
subsidiarias al valor razonable con cambios en resultados.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

NIC 32 Compensacion de Activos Financieros y Pasivos Financieros — Enmiendas a la NIC 32
Estas correcciones dan claridad al significado de “actualmente tiene un derecho legalmente
exigible a la compensacién”. Las modificaciones también dan claridad sobre la aplicacion del
criterio de compensacién de la NIC 32 en torno a sistemas de compensacién (como por ejemplo
sistemas de cdmara de compensacién) la cual aplica mecanismos de compensacion brutos que no
son simultaneos.

Novacidn de derivados y continuidad de la contabilidad de coberturas - Enmiendas a la NIC 39
Estas enmiendas proveen un alivio de la descontinuacién de la contabilizaciéon de coberturas
cuando la novacién de un derivado designado como un instrumento de cobertura alcanza ciertos
criterios.

Divulgaciones sobre el monto recuperable de activos no financieros — enmiendas a la NIC 36
Deterioro de Activos

Estas enmiendas eliminan la consecuencia no intencional de la NIIF 13 sobre las divulgaciones
requeridas bajo la NIC 36. Adicionalmente, estas enmiendas requieren la divulgacion de los
montos recuperables para los activos o unidades generadoras de efectivo para las cuales se ha
reconocido o reversado una pérdida por deterioro durante el periodo.

Mejoras anuales del ciclo 2010-2012

En el ciclo de mejoras anuales 2010-2012, el IASB emitié siete enmiendas a las normas las cuales
incluyeron una enmienda a la NIIF 13 Medicion del Valor Razonable. La enmienda a la NIIF 13
es efectiva inmediatamente y, por lo tanto, para los periodos que comienzan el 1 de enero de 2014,
y aclara en las Bases para las Conclusiones que las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar a
corto plazo sin tasas de interés establecidas se pueden medir segin los montos facturados cuando
el efecto del descuento no es importante.

Mejoras anuales del ciclo 2011-2013

En el ciclo de mejoras anuales 2011-2013, el IASB introdujo cuatro enmiendas a cuatro normas,
las cuales incluyeron una enmienda a la NIIF 1 Adopcidn por Primera Vez de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera. La enmienda a la NIIF 1 es efectiva inmediatamente
y, por lo tanto, para los periodos que comienzan el 1 de enero de 2014, y aclara en las Bases para
las Conclusiones que una entidad puede elegir aplicar una norma actual 0 una nueva norma que
atn no es obligatoria, pero permite la aplicacién temprana, siempre y cuando la norma se aplique
consistentemente a través de los periodos presentados en los primeros estados financieros NIIF de
la entidad.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)
Normas emitidas pero que atin no han entrado en vigencia

Las normas e interpretaciones emitidas pero que atin no han entrado en vigencia al 31 de diciembre
de 2014 se describen seguidamente. La Compaififa pretende adoptar estas normas e
interpretaciones, en tanto sean aplicables a su actividad, cuando entren en vigencia. Se espera que
las nuevas normas o enmiendas no tengan un efecto material sobre los estados financieros
consolidados.

NIIF 9 Instrumentos Financieros

En julio de 2014, el IASB public la version final de la NIIF 9 Instrumentos Financieros, 1a cual
refleja todas las fases del proyecto de instrumentos financieros y reemplaza a la IAS 39
Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién y todas las versiones anteriores de la NIIF
9.

La norma introduce nuevos requisitos para la clasificacién y medicion, el deterioro, y la
contabilidad de coberturas. La NIIF 9 es efectiva para periodos anuales que comiencen en o
después del 1 de enero de 2018, se permite la aplicacién temprana. Se requiere de aplicacién
retrospectiva, pero la informaciéon comparativa no es obligatoria. La aplicacién temprana de
versiones anteriores de la NIIF 9 (2009, 2010 y 2013) es permitida si la fecha de la aplicacion
inicial es antes del 1 de febrero de 2015. ;

Enmiendas a la NIC 16 y NIC 38: Aclaracién de Métodos Aceptables de Depreciacion y
Amortizacion

Las enmiendas aclaran el principio en la NIC 16 y NIC 38 de que los ingresos reflejan un patrén
de beneficios econdémicos que se generan de la operacion de un negocio (del cual el activo es parte)
en vez de los beneficios econémicos que se consumen por medio del uso del activo. Como
resultado, no se puede utilizar un método basado en ingresos para depreciar la propiedad, planta y
equipo, y s6lo se puede usar en circunstancias muy limitadas para amortizar activos intangibles.
Las enmiendas tienen vigencia prospectiva para los periodos anuales a partir del 1 de enero de
2016, con la posibilidad de una adopcién temprana.

Enmiendas a la NIC 27: Método de Participacion en los Estados Financieros Separados

Las enmiendas les permitirdn a las entidades utilizar el método de participacion para contabilizar
las inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas en sus estados financieros
separados. Las entidades que ya estdn aplicando las NIIF y escogen cambiar al método de
participacion en sus estados financieros separados tendran que aplicar dicho cambio
retrospectivamente. Para los que adoptan las NIIF por primera vez y eligen usar €l método de
participacién en sus estados financieros separados, tendran que aplicar este método desde la fecha
de transicién a las NIIF. Las enmiendas entran en vigencia para los periodos anuales a partir del 1
de enero de 2016, con la posibilidad de una adopcidon temprana.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Mejoras anuales de los ciclos 2010-2012 'y 2011-2013
A continuacién se listan las mejoras a normas que son efectivas a partir del 1 de julio de 2014:

- NIIF 2 Pagos basados en Acciones. Esta mejora se aplica prospectivamente y aclara ciertos
temas relacionados con las definiciones de desempefio y condiciones de servicio las cuales
son condiciones de irrevocabilidad.

- NIIF 8 Segmentos de Operacién. Las enmiendas se aplican retrospectivamente y aclaran
que: a) una entidad debe revelar los juicios emitidos por la administracién al aplicar los
criterios de agregacién en el parrafo 12 de la NIIF 8, incluyendo una breve descripcion de
los segmentos de operacién que se han agregado y las caracteristicas econdmicas (por ¢j.,
ventas y margenes brutos) utilizados para evaluar si los segmentos son “similares”; b) la
conciliacién de los activos de segmentos con los activos totales sélo se requiere revelar si
la conciliacién se reporta al principal tomador de decisiones, similar a la revelacién
requerida para pasivos del segmento.

- NIIF 13 Medicién del Valor Razonable. Esta enmienda se aplica de forma prospectiva y
aclara que la excepcion al portafolio en la NIIF 13 puede aplicar no solo a los activos y
pasivos financieros, sino también a otros contratos dentro del alcance de la NIIF 9 (o NIC
39, seguin aplique).

- NIC 16 Propiedad, Planta y Equipo y NIC 38 Activos Intangibles. La enmienda se aplica
retrospectivamente y aclara en NIC 16 y NIC 38 que el activo puede revalorarse en
referencia a los datos observables ya sea sobre el valor en libros bruto o neto. Ademas, la
depreciacion acumulada o amortizacion es la diferencia entre el valor en libros y el valor
bruto del activo.

- NIC 24 Informacién a Revelar sobre Partes Relacionadas. Esta enmienda se aplica
retrospectivamente y aclara que una entidad de administracion (una entidad que ofrece
servicios de personal gerencial clave) constituye una parte relacionada sujeta a las
revelaciones de partes relacionadas. Ademds, una entidad que utiliza a una entidad de
administracién debe revelar los gastos incurridos en los servicios de administracion.

- NIC 40 Propiedades de Inversién. La descripcion de servicios auxiliares en la NIC 40
distingue entre propiedad de inversién y propiedad ocupada por el propietario (es decir,
propiedad, planta y equipo). La enmienda se aplica prospectivamente y aclara que la NIIF
3 es la que se utiliza para determinar si la transaccién es la compra de un activo o
combinacién de negocios, y no la descripcion de servicios auxiliares de la NIC 40.
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5. Efectivo y Equivalentes de Efectivo
31 de marzo y 31 de diciembre

2015 2014
Efectivo en caja US$ 3,768 USS$ 15,392
Cuentas corrientes 19,865,941 9,479,871
Cuentas de ahorro 157,376 338,053
Depésitos a corto plazo 6,970,924 7,929,134

USS 26,998,009 US$ 17,762,450

Los dep6sitos a corto plazo son realizados por periodos diversos entre un dia o tres meses,
dependiendo de los requerimientos inmediatos de efectivo del Grupo. Todos los depositos estan
sujetos a tasas de interés promedio variables entre 1.25% - 4.0% (2014 - 1.50% - 4.50%).

6. Cuentas por Cobrar - Compaiiias Cedentes
31 de marzo y 31 de diciembre

2015 2014
Saldo al inicio del afio USS 157,152,724 US$ 189,635,513
Primas suscritas 39,658,763 140,613,199
Siniestros pagados (10,637,082) (64,293,227)
Pagos del afio (21,588,142) (108,802,761)
Saldo al final del afio USS 164,586,263 US$ 157,152,724

La provisién para cuentas de cobro dudoso es como sigue:

31 de marzo y 31 de diciembre

2015 2014
Saldo al inicio del afio USS 2,556,394 US$ 2,461,975
Aumento de la estimacion 36,358 209,965
Menos cargo contra la estimacion - (115,546)
Saldo al final del afio US$ 2,592,752 US$ 2,556,394

7. Participacién de Retrocesionarios en Contratos de Reaseguros

31 de marzo y 31 de diciembre

2015 2014
Reserva técnica de prima US$ 28,046,518 US$ 20,512,372
Reserva de siniestros en tramite 35,369,259 46,439,852

USS 63,415,777 US$ 66,952,224
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8. Inversiones Mantenidas hasta su Vencimiento

Bonos del Gobierno
Acciones
Bonos Corporativos

31 de marzo y 31 de diciembre

2015 2014
USS$ 988,140 US$ 3,278,453
28,573 28,573
1,173,335 1,171,110

2,190,048 US$ 4,478,136

El movimiento de las inversiones mantenidas hasta su vencimiento al 31 de diciembre es como

sigue:

Saldo al inicio del afio
Compras
Vencimiento

Saldo al final del afio

9. Inversiones Disponibles para la Venta

Bonos Corporativos
Bonos del Gobierno
Acciones

Fondo de inversién

28

31 de marzo y 31 de diciembre

2015 2014
4,478,136 US$ 2,008,900
- 3,391,689
(2,288,088) (922,453)

2,190,048 US$ 4,478,136

31 de marzo v 31 de diciembre

2015 2014
9,245,997 US$ 9,028,067
4,074,687 4,023,038
2,018,536 2,022,073
3,571,584 2,971,083

18,910,804 US$ 18,044,261
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US3 ddlares)

9. Inversiones Disponibles para la Venta (continuacion)

A continuacién se presenta un analisis de las inversiones disponibles para la venta por agencias
calificadoras designadas al 31 de marzo de 2015 y para el afio terminado el 31 de diciembre de
2014, basados en la calificadora Standard & Poor’s y sus equivalentes:

A-a AAA
B- a BBB+
Sin calificacién

A-a AAA
B- a BBB+
Sin calificacién

2015
Bonos Bonos de Fondos de
Corporativos Gobiernos Acciones Inversién Total
US$ 3,746,303 US$ - USS - USS$S - US$ 3,746,303
2,299,229 4,074,687 1,805,681 3,571,584 11,751,181
3,200,465 - 212,855 - 3,413,320

USS$ 9,245,997

US$ 4,074,687

US$ 2,018,536

US$ 3,571,584

US$ 18,910,804

2014
Bonos Bonos de Fondos de
Corporativos Gobiernos Acciones Inversién Total
US$ 3,151,390 USS$ - USS$ - US$ - US$ 3,151,390
2,297,667 4,023,038 1,805,681 2,971,083 11,097,469
3,579,010 - 216,392 - 3,795,402

US$ 9,028,067

US$ 4,023,038

US$ 2,022,073

US$ 2,971,083

US$ 18,044,261

El movimiento de las inversiones disponibles para la venta es el siguiente:

Saldo al inicio del afio

Compras
Ventas

31 de marzo v 31 de diciembre

Cambios neto en valorizacidn de las inversiones
disponibles para la venta

Saldo al final del afio

2015 2014
US$ 18,044,261 US§ 17,156,806
1,534,255 4,573,672
(91,826) (3,892,949)
(575,886) 206,732
US$ 18,910,804 USS 18,044,261
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US$ délares)

10. Inversion en Asociadas

2015
Balance al Participacién
% inicio del Adiciones en (pérdida) Balance al
Afiliada Actividad Participacién afio (disminucién) ganancia final del trimestre
Strategic Investors
Group, Inc. Inversionista 12.25% 7,013,437 - 7,013,437
US$ 7,013,437 USS - US$ US$ 7,013,437
2014
Balance al Participacién
% inicio del en (pérdida) Balance al
Afiliadas Actividad Participacion afio Adiciones ganancia final del aflo
Grupo 1A, S. A, Servicios de
seguros dentales 50% US$ 1,306,164 US$  (1,306,164) USS$ USs$ -
Strategic Investors
Group, Inc. Inversionista 12.25% 6,616,450 396,987 7,013,437
US$ 7,922,614 US$ (909,177) US$ USS 7,013,437

A partir del 1 de mayo de 2014, Istmo Compafiia de Reaseguros Inc., toma el control de la
administracién de Grupo 1A, S. A. y subsidiarias, las cifras del estado de situacion financiera al

cierre del 30 de abril de 2014 son las siguientes:
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US$ délares)

10. Inversion en Asociadas (continuacion)

El 30 de abril de 2014, Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc., obtiene el control de Grupo 1A,
S. A., adicha fecha los activos netos adquiridos muestran un valor de US$8,009,835

Valor razonable

reconocido

Efectivo y equivalentes de efectivo US$ 105,614
Cuentas por cobrar 683,728
Cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas 8,572,811
Gastos pagados por anticipado 10,215

9,372,368
Mobiliario, equipos y mejoras, neto 1,287,216
Otros activos 714,759

USS 11,374,343

Préstamos por pagar - bancos US$ 2,667,870
Cuentas por pagar - compaiiias relacionadas 4,389,468
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 696,638

7,753,976
Activos netos adquiridos identificados USS 3,620,367
Saldos con Istmo Compatifa de Reaseguros, Inc. 4,389,468
Valor de adquisicién US$ 8,009,835

La Norma Internacional de Informacién Financiera 3 (Combinacién de Negocio), indica que la
adquiriente tiene un periodo de doce meses para reconocer el efecto de los valores razonables
reconocidos iniciales de la adquirida, por lo que para el periodo 2015, el Grupo reconocera dicho
efecto en libros.

eroso Greco
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US$ ddlares)

11. Comisiones de Reaseguros Diferidas

El movimiento de las comisiones de reaseguros diferidas es el siguiente:

Saldo al inicio del afio
Gastos diferidos
Amortizacidon

Saldo al final del afio

32

31 de marzo v 31 de diciembre
2015 2014

USS 6,810,879 US$ 6,173,449
242,549 2,044,419
(220,009) (1,406,989)

US$ 6,833,419 US$ 6,810,879
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US$ doblares)

13. Propiedades de Inversién, Neto

31 de marzo v 31 de diciembre

2015 2014
Saldo al inicio del afio US$S 391,979 US$ 407,936
Gasto de depreciacion (4,040) (15,957)
Saldo al final del afio US$ 387,939 USS 391,979

14. Activos no Financieros

31 de marzo v 31 de diciembre

2015 2014
Cuentas por cobrar empleados USS$ 275,294 USS$ 254,937
Artes 81,243 81,243
Intereses por cobrar 210,376 181,218
Depdsitos en garantia 159,490 183,216
Derecho de marca 300,000 300,000
Adelanto proyectos 242,676 406,228
Otros - 3,449,232 2,799,936

USS 4,718,311 US$ 4,206,778

Adelantos de proyectos corresponden a Adisa - Peri por gastos pre-operativos los cuales seran
capitalizados una vez que la empresa inicie operaciones que se prevé sea durante el afio 2015.

15. Cuentas por Pagar Retrocesionarios y Corredores

31 de marzo v 31 de diciembre

2015 2014
Saldo al inicio del afio US$ 17,942,691 US$ 27,146,999
Primas cedidas 19,459,037 28,079,319
Siniestros recuperados (2,141,473) (3,563,003)
Pagos durante el afio (7,461,131) (33,720,624)
Saldo al final del afio US$ 27,799,124 US$ 17,942,691
¥ Generoso Greco
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de marzo de 2015

(«© ifras expresadas en US$ dolares)

16. Revelaciones con Partes Relacionadas

31 de marzo y 31 de diciembre

2015 2014

Estado Consolidado de Situacién Financiera
Cuentas por cobrar-partes relacionadas
Grupo 1A Participacoes, Ltd. USS 3,900,660 US$ 3,906,659
1A Odonto Pert, S. A. 59,776 59,840
IIG Holding, S. A. 1,982,500 1,652,500
Rio Holding, Inc. 930 930
Rif International Corp. 33,387 33,387
A. A. del Istmo, S. A. 10,000 -
Istmo Financial Holding Corp. 1,859,281 1,859,281

USS 7,846,534 US$ 7,512,597
Dividendos por pagar
International Finance Corporation (IFC) US$ 426,903 USS 426,903
Financiamientos por pagar
Balboa Bank and Trust US$ 1,000,000 US$ 1,000,000

Los saldos a fin de afio no tienen garantias, no generan interés y su cancelacion se hace en efectivo.
No se han dado ni recibido garantias para ninguna cuenta por cobrar o pagar a alguna parte
relacionada. Al 31 de marzo de 2015 y para el afio terminado el 31 de diciembre de 2014, el Grupo
no ha hecho ninguna provisién para cuentas dudosas relacionadas con montos que adeuden las
partes relacionadas. Esta evaluacién se hace al finalizar cada afio financiero por medio de
exdmenes hechos a la situacién financiera de la parte relacionada y el mercado en el que opera.
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US$ dolares)

17. Reserva Técnica de Primas
La reserva técnica de primas al 31 de diciembre es como sigue:

31 de marzo v 31 de diciembre

2015 2014
Contratos de reaseguros US$ 37,613,232 US$ 32,213,083
Participacion de retrocesionarios en contratos
de reaseguros (26,955,049) (20,512,372)

US$ 10,658,183 US$ 11,700,711

18. Plusvalia
31 de marzo vy 31 de diciembre

2015 2014
Plusvalia US$ 5,382,026 US$ 5,382,026

Istmo Compaiiia de Reaseguros, S. A., adquiri6 el 100% de Del Istmo Assurance Corp., durante
el afio terminado el 31 de diciembre de 2009. Al 31 de marzo de 2015, la plusvalia comprende el
valor esperado de las sinergias provenientes de la adquisicién. Al 31 de marzo de 2015 y afio
terminado el 31 de diciembre de 2014, no habia indicios que exista deterioro de la plusvalia.

19. Reserva de Siniestros en Tramite

La reserva para siniestros en trimite, neto al 31 de marzo de 2015 fue por US$34,246,620 (31 de
diciembre 2014 - US$35,481,879) que es suficiente para cubrir el 100% los costos finales
estimados de los siniestros y reclamos presentados por las compaiiias de reaseguros cedentes a
esas fechas.

La reserva para estas obligaciones pendientes se constituyen al 100% y son basadas
necesariamente en estimados, los cuales varian de acuerdo a los pagos e indemnizaciones reales,
las cuales pueden variar durante el afio.

Generoso Greco
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US$ ddlares)

31 de marzo v 31 de diciembre

2015 2014
Reserva bruta para siniestros al 100% USS 41,187,776 US$ 50,354,942
Reserva de IBNR 28,428,103 31,566,789

69,615,879 81,921,731

Participacion de retrocesionarios en contratos
de reaseguros (35,369,259) (46,439,852)

US$ 34,246,620 US$ 35,481,879

El Grupo mantiene la reserva para riesgos catastroficos como una fortaleza del estado consolidado
de situacién financiera, y es determinada en base a las prioridades de los contratos de reaseguros
de exceso de pérdida contratados.

20. Préstamos y Deudas Generadores de Interés

Tasa 31 de marzo y 31 de diciembre
Efectiva Vencimiento 2015 2014

Sobregiros bancarios 7% US$ 5,849 US$ -
Préstamos:
Global Bank Panama, S. A. 5%y 5.25% 2016 17,833,334 18,083,334
Global Bank Panama, S. A. 8% 2019 111,162 118,295
Banco Internacional de Costa

Rica, S. A. LIBOR +4.5% 2015 7,000,000 7,000,000
Banco de Occidente, S. A. DTF 3% + 5 puntos 2018 442,294 465,314
Banesco, S. A. LIBOR +3.5% 2015 4,500,000 4,500,000
Balboa Bank & Trust, Corp. 7.0% 2015 1,000,000 1,000,000
BCT Bank, S. A. 6.5% - 7% 2019 4,114,758 4,347,516
Banco de Crédito e Inversiones, S. A. 9.75% - 13% 2019 101,694 125,541
Banisi, S. A. 5% 2015 3,000,000 3,000,000
Unibank, S. A. LIBOR +3.5% 2015 4,500,000 5,500,000

USS 42,609,091 US$ 44,140,000

Préstamos

En abril 2011, Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. adquiri6 préstamo por US$10,000,000 y linea
de crédito por US$5,000,000 con Global Bank Panam4, S. A., con interés anual entre 5%y 5.25%
para préstamo y linea de crédito. El préstamo requiere abonos mensuales a capital de US$83,333,
cancelable a cinco afios. La linea de crédito es pagadera al vencimiento del pagaré 6 pagarés a
doce meses. Esta facilidad de crédito esta garantizada con las fincas No.243365 y 229399.

Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. Adquirié linea de crédito con el Banco Internacional de Costa
Rica, S. A. por US$7,000,000, con interés anual LIBOR mas 4.5% con vencimiento de pagarés a
seis meses renovables. Esta facilidad de crédito estd garantizada con fianza personal de los
accionistas.

Generoso Greco
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US$ délares)

20. Préstamos y Deudas Generadores de Interés (continuacion)

El Banco de Occidente, S. A. otorgd a Istmo Compaifiia de Reaseguros, Inc. contrato de leasing
financiero inmobiliario por la suma de US$843,557 para la adquisicion de las nuevas oficinas en
Bogota, Colombia, este leasing requiere abonos mensuales a capital e intereses por la suma de
US$13,294 y vence en marzo de 2018 y devenga un interés anual de DTF 3% mds 5 puntos.

Banesco, S A. otorg a Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. linea de crédito por US$5,000,000
con interés anual LIBOR mds 3.5% con pagarés a seis meses. Esta facilidad de crédito estd
garantizada con fianza personal de los accionistas.

Unibank, S A. otorgd a Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. linea de crédito por US$2,000,000,
mas US$2,500,000 a Grupo 1A, S. A. con interés anual LIBOR més 3.5% con pagarés a seis meses.
Esta facilidad de crédito estd garantizada con fianza personal de los accionistas.

Balboa Bank & Trust, Corp. otorgd a Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. linea de crédito por
US$1,000,000 con interés anual del 7% con vencimiento a un afio. Esta facilidad de crédito esta
garantizada con fianza personal de los accionistas.

Banisi, S A. otorgé a Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. linea de crédito por US$2,000,000 con
interés anual de 6.5% con vencimiento a seis meses. Esta facilidad de crédito estd garantizada con
fianza personal de los accionistas.

El Banco de Crédito e Inversiones, S. A., otorgd a Grupo 1 A, préstamos para capital de trabajo
del 9.5% al 13% de interés anual con vencimiento hasta el afio 2017. Esta facilidad de crédito estd
garantizada con fianza personal de uno de los accionistas.

BCT Bank, International, S. A. otorgd a Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. linea de crédito para
capital de trabajo por US$5,000,000, mas sub-limite de US$2,000,000 para desembolsos con
plazos a 24 meses con interés que oscilan entre el 6.50% al 7%. Esta facilidad de crédito estd
garantizada con fianza personal de los accionistas.

Los intereses pagados al 31 de marzo de 2015, fueron US$897,291 (31 de diciembre 2014 —
US$3,276,320).
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Istmo Compaifiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US$ délares)

21. Utilidad Basica por Accién
La utilidad bésica por accién se calcula dividiendo la utilidad neta para el afio atribuible a
accionistas de acciones comunes entre €l numero promedio ponderado de acciones comunes

vigentes durante el afio.

Calculo de la utilidad neta por accion

31 de marzo
2015 2014
Utilidad neta US$ 1,662,580 US$ 3,271,072
Numero promedio ponderado de acciones
comunes en circulacion 2,589,314 2,529,794
Utilidad bésica por accién US$ 0.64 USS$ 1.29

22, Patrimonio
Acciones comunes

La Junta Directiva de Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc. declar6 y autorizé el 23 de abril de
2014 el pago de dividendo ordinario a razén de US$1.12 por accién comun, asi como un dividendo
extraordinario de US$0.56, para un total de US$1.68 por accién comun. El dividendo fue pagado
a los accionistas registrados en los libros de la sociedad el dia 9 de mayo de 2014 y fue
efectivamente desembolsado y materializado el dia 7 de julio de 2014. Los accionistas eligieron
recibir el dividendo en efectivo o en acciones de la sociedad a un precio de US$56 por accion, que
fue el precio de la accién comln cotizado en la Bolsa de Valores de Panama,
S. A. en el dia de la declaracion. El total de los dividendos pagados en efectivo fue por la suma
total de US$740,956 y dividendos capitalizados por la suma total de US$3,509,098 los cuales
representan un total de 59,520 nuevas acciones comunes emitidas.

El capital autorizado del Grupo estd representado por acciones comunes sin valor nominal,
autorizadas: 10,000,000 y en circulacién: 2,589,314 (2013: 2,529,794). A continuacién
presentamos la conformacion del Grupo:
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Istmo Compaiiia de Reaseguros, Inc. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de marzo de 2015

(Cifras expresadas en US$ délares)

Patrimonio (continuacion)
31 de marzo y 31 de diciembre

2015 2014
Acciones en circulaciéon al 1 de enero 2,589,314 2,529,794
Emisién de acciones - 59,520
Acciones en circulacidon al 31 de diciembre 2,589,314 2,589,314

El 2 de febrero de 2015 Istmo Compafiia de Reaseguros, Inc., firmé con DEG — Deutsche
Investitions — and Entwicklungsgesellschaft mbH , la institucién financiera de desarrollo de
Alemania y CAF — Banco de Desarrollo de América Latina, una inversién en acciones comunes
de la Compaiiia de hasta US$35 millones en acciones comunes, US$20 millones y US$10 millones
respectivamente, con una contribucién adicional de hasta US$5 millones en capital primario
comprometida por el DEG.

La venta de las acciones se concret6 el 30 de marzo de 2015 por la suma de US$30 millones, por
un total de 535,712 acciones a un precio de US$ 56.00 por accion, DEG con US$ 20 millones,
adquiriendo 357,142 acciones comunes; de las cuales 214,285 fueron acciones secundarias y
142,857 acciones de nueva emisién y CAF con US$ 10 millones, adquiriendo 178,570 acciones
comunes; de las cuales 107,142 fueron acciones secundarias y 71,428 acciones de nueva emision.

Acciones preferidas

Al 31 de marzo de 2015 y 2014, el capital social preferente autorizado, suscrito y pagado era la
suma de US$18,000,000, representado por 180,000 acciones preferentes, convertibles y no
acumulativas con un valor nominal de 100 cada una, sin derecho a voto en las Asambleas de
Accionistas. El Grupo tiene a su entera discrecion redimir las acciones preferidas no acumulativas.
Estas acciones preferentes tienen derecho a recibir un dividendo fijo anual, no acumulativo
pagadero en forma semestral con base en utilidad neta declarada y aprobado por la Asamblea
General de Accionistas.

Durante el periodo 2014 se distribuyen dividendos de acciones preferidas por la suma de total de
US$1,551,287.

Dividendos pagados durante el afio:

2014
Acciones comunes  Acciones preferidas Total
USS$ 740,956 USS$ 1,551,287 USS$ 2,292,243
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(Cifras expresadas en US$ ddlares)

Patrimonio (continuacion)

Reserva legal

La Ley No.12 de 3 de abril de 2012 de la Republica de Panama, establece en su articulo 213, que
todas las compafifas de seguros estan obligadas a formar y mantener en el pafs un fondo de reserva
equivalente al 20% de sus utilidades netas antes de aplicar el impuesto sobre la renta, hasta
constituir un fondo igual a la suma de US$2,000,000, y de allf en adelante un 10%, hasta alcanzar
el 50% del capital pagado.

No se podra declarar o distribuir dividendos ni enajenar de otra manera parte alguna de las
utilidades, sino hasta después de hacer la provision de que trata este articulo.

La Compafiia mantiene los porcentajes establecidos por el articulo 213 de la Ley No.3 de 2012.
Reserva para riesgos catastrdficos y/o de contingencias y desviaciones estadisticas

La Ley No.12 de 3 de abril de 2012, que establece en su articulo 208, que las compaiiias
aseguradoras deberdn constituir en su patrimonio las siguientes reservas de capital que en todo
momento deben ser cubiertas con activos admitidos libres de gravamenes, las cuales estaran
afectas exclusivamente a tales negocios, y cuyos cargos de constitucién seran deducibles como
gasto en la determinacion de la renta neta gravable. Estas reservas son:

1. Reserva de previsién para desviaciones estadisticas y/o de contingencia, que se constituira de
las primas netas retenidas correspondientes, no menos de 1% y hasta un 2 2% para todos los
ramos.

2. Reserva para riesgos catastréficos y/o contingencias que se constituirdn de las primas netas
retenidas correspondientes, no menor de 1% y hasta un 2 %% para todos los ramos.

3. Reservas indicadas en casos especificos por la Superintendencia, cuando esta lo juzgue
necesario para el buen funcionamiento de las compafiias de seguros y en resguardo del interés
publico.

Dichas reservas seran acumulativas. Su uso y restitucién serdn reglamentadas por la
Superintendencia cuando la tasa de siniestralidad presente resultados adversos.

Otros componentes del patrimonio
Superavit por revaluacion de activos

Esta reserva patrimonial es utilizada para reconocer los incrementos relacionados con la
revaluacién de propiedades. El Grupo transfiere directamente del superavit por revaluacion a la
cuenta de utilidades no distribuidas, el importe realizado de los activos depreciables conforme tales
activos son utilizados por el Grupo, o cuando son dados de baja por retiro o venta de los mismos,
por el importe correspondiente neto de impuesto sobre la renta.
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23. Gastos Generales y Administrativos

Diferencia por conversion de negocios en el extranjero

Esta reserva patrimonial es utilizada para reconocer los efectos derivados de la conversion anual a
la moneda de presentacién de los estados financieros de las subsidiarias que operan en el
extranjero. Esta cuenta acumulada ser4 reconocida en resultados cuando las subsidiarias
respectivas llegaran a ser desapropiadas.

Ganancia (pérdida) no realizada de inversiones disponibles para la venta

Esta reserva patrimonial es utilizada para reconocer las ganancias o pérdidas provenientes de la
valuacién a valor razonable de los activos financieros disponibles para la venta hasta la fecha de
su desapropiacion.

24, Gastos Generales y Administrativos

31 de marzo de

2015 2014
Salarios y otros beneficios USS 1,541,716 US$ 1,359,059
Honorarios 985,373 540,418
Alquiler 54,330 28,879
Cuentas malas 155,398 74,043
Electricidad 41,550 46,545
Gastos de oficina 62,552 63,737
Comunicacién 80,071 79,202
Mantenimiento 157,716 91,282
Eventos sociales 4,843 2,240
Atenciones 20,869 34,663
Cuotas de asociacion 52,631 41,518
Impuestos 392,340 291,687
Publicidad 14,375 9,074
Multas y recargos 302 2,564
Viajes 87,297 188,627
Donaciones 1,500 3,500
Seguros 45,012 32,391
Cargos bancarios 61,315 22,612
Call Center 150,503 -
Otros 114,503 193,088

US$ 4,024,196 US$ 3,105,129
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25. Otros Ingresos (Gastos), Neto

31 de marzo de

2015 2014

Intereses ganados USS 201,677 US$ 208,312
Ganancia en cambio de moneda extranjera 420,276 171,493
Dividendos 29,813 -
Otros 42,983 35,057

694,749 414,862
Pérdida en inversiones (354,151) -
Pérdida en cambio de moneda extranjera (151,801) (11,567)

US$ 188,797 US$ 403,295

25. Impuesto sobre la Renta

Precios de transferencia

Durante el afio 2012, las autoridades fiscales de Panama establecieron regulaciones de precios de
transferencia. Las mismas alcanzan a cualquier operacion que el contribuyente realice con partes
relacionadas que sean residentes fiscales de otras jurisdicciones, siempre que dichas operaciones
tengan efectos como ingresos, costos o deducciones en la determinacion de la base imponible para
fines del impuesto sobre la renta, en el periodo fiscal en que se lleve a cabo la operacién.

De esta forma, los contribuyentes deben cumplir anualmente y a partir del ejercicio fiscal 2012,
con la obligacion de presentar Informe de Precios de Transferencia (Informe 930) seis meses
después de la fecha de cierre del periodo fiscal, asi como deben contar para la misma fecha con un
Estudio que cubra dicho ejercicio y que contenga la informacién y el andlisis que permitan valorar
y documentar sus operaciones con partes relacionadas de acuerdo con las disposiciones
establecidas en el Cdodigo Fiscal.

El Grupo estima que las mismas no tendrdn impacto significativo en la provision del impuesto
sobre la renta del afio terminado el 31 de diciembre de 2014.

26. Contingencia

El Grupo mantiene proceso pendiente en la Sala Cuarta de Negocios Generales de la Corte
Suprema de Justicia presentadas por la cedente Pacifico Peruano Suiza Cia. De Seguros y
Reaseguros, S. A. En todos estos procesos sus abogados estiman que existen probabilidades de
éxito de que fallen a favor del Grupo.
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27. Objetivos y Politicas en el Manejo de Riesgos Financieros

El principal riesgo del Grupo bajo los contratos de reaseguros es tener insuficiencia en su
capacidad de requerimiento para realizar pagos por siniestros.

El mencionado riesgo de exposicion es mitigado por nuestra suscripcién conservadora y practica
reservada, desarrollo de buena operacion y controles estrictos de acumulacion catastrofica,
diversificacién geografica alrededor de la region de América Latina y fuerte niveles de
capitalizacion.

La mayoria de negocios de seguros retrocedidos son localizados en un superavit basado con
retenciones limitadas variando por linea de producto y territorio. Los contratos de reaseguros no
liberan al Grupo de la responsabilidad directa sobre las obligaciones con sus asegurados. El
principal riesgo del Grupo respecto a los contratos de reaseguros es el riesgo de crédito, en la
medida en que el reasegurador no pueda enfrentar su obligacién asumida en los contratos de
reaseguros.

El Grupo controla la acumulacién catastréfica en zonas criticas, negociando los mejores costos de
cobertura de exceso de pérdida, con el monto correcto de la proteccién que se necesita, permitir
con la calidad de buen crédito que nuestros reasegurados sean el principal factor para ser
considerados para alcanzar una buena utilidad.

Principalmente el Grupo emite los siguientes tipos de contratos de reaseguros: colectivo de vida
(incluye salud), cargo marine, incendio, fianzas y construccién todo riesgo. Los contratos de salud
proveen cobertura de gastos médicos a los asegurados. Los riesgos bajo aquellas coberturas no
son mayores a doce meses de duracion.

El principal riesgo que puede surgir son los desastres naturales. Para los contratos de colectivo de
vida y salud el principal riesgo que surge son los costos de la ciencia médica y mejoramiento de
la tecnologia.

Estos riesgos no varian significativamente en relacion a la localizacion del riesgo asegurado por el
Grupo, tipo de riesgo y por industria.

Adicional, las politicas estrictas de revisién de siniestros para evaluar los nuevos reclamos y los
pendientes, la revisién detallada de los reclamos y la frecuente investigacién de posibles reclamos
fraudulentos son politicas y procedimientos y son realizados para reducir el riesgo de exposicién
del Grupo.
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26. Objetivos y Politicas en el Manejo de Riesgos Financieros (continuacién)

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que una parte del instrumento financiero cause una pérdida
financiera a otra parte por falta de pago a una obligacion.

El Grupo negocia Unicamente con terceras partes reconocidas, de crédito reconocido.
Adicionalmente, los saldos por cobrar son vigilados permanentemente con el resultado de que la
exposicién del Grupo a cuentas malas no es significativa. La maxima exposicion esta revelada en
la Nota 6 cuentas por cobrar compafiias cedentes.

El Reaseguro es localizado con contrapartidas que tengan buen crédito y el riesgo de concentracidn
evita las siguientes politicas en relacion a los limites de retrocesion que son asignados a cada afio
por la Administracién y son sujetos a revisiones regulares. Por cada reporte, la Administracion
realiza evaluaciones de solvencia de los retrocesionarios y actualiza la estrategia de reaseguros,
evaluando la asignacién de cualquier deterioro.

Con respecto al riesgo de crédito de otros activos del Grupo, que comprenden efectivo y
equivalentes de efectivo, activos financieros disponibles para la venta, la exposicion del Grupo al
riesgo de crédito se define como la pérdida potencial en el valor de mercado resultante de cambios
adversos en la capacidad de las entidades de pagar sus deudas. El Grupo reduce el riesgo
obteniendo rendimientos competitivos mediante la inversién de una cartera diversificada de
valores.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo que una entidad encuentre dificultad en cubrir obligaciones
relacionadas con instrumentos financieros.

El objetivo del Grupo es cumplir con las necesidades minimas en sus recursos de efectivo,
principalmente de reclamos que se originan de los contratos de reaseguros en general. Por lo que
podria existir el riesgo de que el efectivo no esté disponible para liquidar los pasivos cuando estos
son requeridos. El Grupo administra este riesgo colocando limites minimos en la porcién de los
activos que se vencen, para que estén disponibles para pagar estos pasivos.

Riesgo de mercado
Riesgo de mercado es el riesgo que el valor justo o flujos de efectivo futuros de los instrumentos
financieros fluctien por el cambio de precio de mercado. Riesgo de mercado comprende tres tipos

de riesgos: tasa de cambio de moneda extranjera (riesgo de moneda extranjera), tasa de interés
(riesgo de tasa de interés) y precio de mercado (riesgo de precio).

Generoso Greco
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26. Objetivos y Politicas en el Manejo de Riesgos Financieros (continuacion)
Riesgo de moneda extranjera

Riesgo de moneda es el riesgo de que el valor justo o flujos de efectivo futuros de los instrumentos
financieros flucttien por el cambio en la tasa de moneda extranjera.

Como resultado de las operaciones de reaseguros significativas del Grupo el estado consolidado
de situacién financiera puede ser afectado significativamente por los movimientos de cambio del
dolar de los Estados Unidos de Norteamérica.

El Grupo tiene también exposicion a otras monedas. Tal exposicion surge de transacciones hechas
por una unidad que opera en otras monedas que no es la funcional. Aproximadamente el

40% de los reaseguros del Grupo estan denominados en monedas que no son la funcional de la
unidad que efectud la operacién de negocios de reaseguro, mientras que casi el 60% de los costos
estan denominados en la moneda funcional del Grupo.

Riesgo de tasa de interés

Riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor justo o flujo de efectivo futuro de los
instrumentos financieros fluctien por los cambios en los precios de mercado (como aquellos
surgidos del riesgo de interés o riesgo de moneda extranjera), si aquellos cambios son causados
por factores especificos a instrumentos financieros individuales o sus emisores, o factores que
afectan instrumentos financieros similares negociables en el mercado.

Las operaciones estan sujetas al riesgo de fluctuacion de tasas de interés, dado que los activos que
devengan intereses y los pasivos que causan intereses vencen o se les renueva tasas en diferentes
periodos o los montos varian. El Grupo mantiene controles que permiten la administracién
adecuada de los riesgos de interés.

Riesgo de precio

La exposicion del riesgo de precio del Grupo relacionado a activos y pasivos financieros cuyos
valores fluctiien como resultado del cambio del precio de mercado, principalmente en inversiones
de valores.

Riesgo de precio es el riesgo de que el valor justo o flujo de efectivo futuro de los instrumentos
financieros fluctiien por los cambios en los precios de mercado (como aquellos surgidos del riesgo
de interés o riesgo de moneda extranjera), si aquellos cambios son causados por factores
especificos a instrumentos financieros individuales o sus emisores, o factores que afectan
instrumentos financieros similares negociables en el mercado.

La exposicion del riesgo de precio del Grupo relacionado a activos y pasivos financieros cuyos
valores fluctiien como resultado del cambio del precio de mercado, principalmente en inversiones
de valores.
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26. Objetivos y Politicas en el Manejo de Riesgos Financieros (continuacion)

Las politicas de riesgo de precio del Grupo requieren el manejo de tales riesgos asignando y
monitoreando objetivos y restricciones en inversiones, diversificacion de planes, limitacién en
inversiones en cada pais, sectores y mercado.

El Grupo no tiene concentracidon negativa de riesgo de precio.

El capital requerido por el Grupo esta asignado y regulado por la Superintendencia de Seguros y
Reaseguros de Panamd. Este requerimiento es asignado para asegurar suficiente margen de
solvencia. Adicional, los objetivos establecidos por el Grupo para mantener una calificacion fuerte
del crédito e indicadores de capital s6lido en mantener sus objetivos de negocios y maximizar el
valor del patrimonio.

Administracion de capital

El Grupo maneja su requerimiento de capital por evaluaciones de insuficiencia entre la reportada
y el nivel de capital requerido en bases regulares. Ajustes a nivel de capital corriente son hechos
de acuerdo a los cambios en las condiciones econdmicas y los riesgos caracteristicos de las
actividades del Grupo. En el orden de mantener o ajustar la estructura de capital. El Grupo puede
ajustar el monto de dividendos pagados o retornar el capital ordinario a los accionistas.

El completo cumplimiento del Grupo con el capital requerido durante el periodo financiero y no
se han realizado cambios en la base del capital, objetivos, politicas y procesos del periodo anterior.

28. Eventos Subsecuentes
El 27 de abril de 2015 la Junta Directiva del Grupo declaré y autorizé el pago de un Unico

dividendo ordinario a razén de US$1.49 por accién comun. La fecha de registro se fij6 para el 30
de mayo de 2015 y la fecha del pago de los dividendos para el 7 de julio de 2015.
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