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Bolsa de Valores de Panama4, S.A.

Estado de Situacion Financiera
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

Activos
Efectivo y depositos en bancos (Nota 5)
Inversiones a valor razonable a través de

resultado integral (Notas 6 y 14)

Intereses por cobrar
Activos financieros a costo amortizado
Gastos pagados por anticipado
Impuesto sobre la renta pagado por Anticipado
Propiedades, mobiliario y equipos, neto (Nota 7)
Fondo de Cesantia, neto
Depositos de garantia y otros activos

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos
Gastos acumulados y retenciones por pagar
Impuesto sobre la renta por pagar
Dividendos por pagar (Notas 14 y 15)
Comisiones cobradas por anticipado

Total de pasivos
Contingencia (Nota 16)
Patrimonio
Acciones comunes sin valor nominal: 500
acciones autorizadas, emitidas y en circulacion
Valorizacion de activos financieros
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Septiembre Diciembre
2019 2018
1,006,437 1,154,367
644,298 675,001
3,066 2,869
15,489 1,538
145,306 30,154
253,861 -
1,625,914 1,298,307
129,319 133,937
80 80
3.823.770 3,296,253
278,654 210,049
340,508 65,752
928,623 1,803,653
378.396 340,594
1,926,181 2,420,048
500,000 500,000
345,502 376,205
1,052,087 -
1.897.589 876,205
3.823.770

3.206253 )

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.
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Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

1.

Informacién General (Continuacién)
Gobierno Corporativo (continuacién)

Comité de Riesgos: Su principal funcion es identificar, establecer e implementar criterios
para minimizar los riesgos inherentes a las operaciones que realiza la Bolsa de Valores de
Panama, S.A., basado en las mejores practicas y estandares internacionales. Estard integrado
por al menos tres (3) directores de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y por personas que
no forman parte de la Junta Directiva pero que tienen la experiencia y/o conocimiento
necesario para cumplir con las funciones y responsabilidades. Todos los miembros tienen
derecho a voz y voto.

Serdn invitados a participar, con derecho a voz, el Gerente General, Oficial de Riesgo del
grupo econdmico y Oficial de Cumplimiento, asi como asesores o cualquier otro invitado
que determine el Comité.

Comité de Etica y Cumplimiento: Su principal funcién es planificar, coordinar y velar por el
cumplimiento de la legislacion vigente en materia de Prevencion de Blanqueo de Capitales,
Financiamiento del Terrorismo y Financiamiento de la Proliferaciéon de Armas de
Destruccidon Masiva, asi como velar que los Miembros y Emisores de Valores cumplan con
todas las Reglas Internas de la Compaifiia. Estard integrado por al menos tres (3) directores
de Bolsa de Valores de Panama, S.A. y por personas que no forman parte de la Junta
Directiva pero que tienen la experiencia y/o conocimiento necesario para cumplir con las
funciones y responsabilidades. Todos los miembros tienen derecho a voz y voto.

Seran invitados a participar, con derecho a voz, el Gerente General, Oficial de Cumplimiento
y Auditor Interno del grupo econémico, asi como asesores o cualquier otro invitado que
determine el Comité.

Comité de Tecnologia: Su principal funcién es impulsar el desarrollo tecnolégico necesario
para el manejo de los negocios de la Compaiiia. Estara integrado por al menos dos (2)
directores de la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., quien ocupe la Vicepresidencia Ejecutiva
de Latinex Holdings, Inc., el Gerente de Proyecto de Sistemas y Oficial de Seguridad
Informatica de las sociedades operativas del grupo econémico y un asesor o especialista en
la materia.

Podran ser invitados a participar de este Comité otros gerentes de las sociedades operativas
y otros asesores o especialistas que los miembros del Comité consideren necesario contratar
y/o invitar, todos con derecho a voz, pero sin votoy , i V)

i
i
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Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

A continuacién se presentan las politicas de contabilidad importantes utilizadas por la
Compafiia en la preparacion de estos estados financieros, las cuales fueron aplicadas
consistentemente con el periodo anterior:

Base de Preparacion

Los estados financieros de la Compafiia han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), sobre la base de costo histérico,
modificado por la revaluacién de las inversiones a través de resultado integral a partir del 1

de enero de 2019 y de las inversiones disponibles para la venta hasta el 30 de septiembre de
2019.

La NIIF 16 Arrendamientos entro en vigencia el 1 de enero de 2019 pero dada la naturaleza
del negocio no tiene impacto sobre la Compafiia.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con la NIIF requiere el uso de
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También, requiere que la Administracion use
su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compafifa. Las
areas que involucran un alto grado de juicio o complejidad, o areas donde los supuestos y
estimaciones son significativos para los estados financieros, se revelan en la Nota 4.

Politicas de contabilidad antes del 1 de enero de 2018

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar eran reconocidas inicialmente al valor razonable y posteriormente, al
costo amortizado, menos cualquier provision por deterioro o incobrabilidad. Una provision
por deterioro para cuentas por cobrar era establecida cuando existia evidencia objetiva de
que la Compafifa no sera capaz de cobrar todos los montos de acuerdo con los términos
originales. Se consideraban los siguientes indicadores de que la cuenta por cobrar estaba
deteriorada: dificultades financieras significativas del deudor, probabilidad que el deudor
entrara en quiebra o reorganizacion financiera, y el incumplimiento o morosidad de los
pagos. El monto de la provisién era la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos futuros estimados de efectivo, descontados a la tasa efectiva de interés
original. Cuando una cuenta por cobrar era incobrable, se daba de baja contra la cuenta de
provision. La recuperacion posterior de los montos previamente dados de baja se reintegraba
a la reserva y posteriormente si se determinaba que hubiera exceso, esta se reversaba
afectando el estado de los resultados.

Inversiones Disponibles para la Venta

Las inversiones disponibles para la venta estaban constituidas por bonos, acciones de capital, valores
comerciales negociables (VCN’s) y fondos mutuos no clasificados como activos financieros a valor
razonable a través de ganancias y pérdidas ni como valores mantenidos hasta su vencimiento.

Los activos financieros disponibles para la venta eran reconocidos inicialmente a su valor razonable,
que era la consideracion en efectivo incluyendo los costos de transaccion, y subsecuentemente su
medicion al valor razonable con ganancias y pérdidas reconocidas en el estado de utilidad integral,
hasta que el activo financiero se consideraba deteriorado o dado de baja, en cuyo caso las ganancias
o pérdidas acumuladas en el estado de utilidad integral eran reconocidas en los resultados del afio
corriente N \a\i

i
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Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Politicas de contabilidad después del | de enero de 2018 (continuacién)
Inversiones a valor razonable a través de resultado integral

Las inversiones se miden a valor razonable a través de resultado integral sélo si cumplen las
siguientes condiciones:

¢ Elactivo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es logrado al cobrar
flujos de efectivo contractuales y vender estos activos financieros; y

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de efectivo derivados solamente de pagos de capital e intereses sobre el saldo
vigente.

Los ingresos por intereses de estos activos financieros se incluyen en "ingresos financieros”
utilizando el método de interés efectivo.

Instrumentos de patrimonio a valor razonable a través de resultado integral

La Compafiia posteriormente mide todas las inversiones de capital a valor razonable. La
Administracion ha elegido presentar las ganancias o pérdidas del valor razonable en
instrumentos de patrimonio a valor razonable a través de resultado integral, no hay una
reclasificacion posterior de las ganancias o pérdidas del valor razonable a resultados después
de la baja de la inversion.

Las pérdidas y reversion por deterioro en inversiones de patrimonio medidas a valor
razonable a través de resultado integral no se informan por separado de otros cambios en el
valor razonable.

Evaluacion del modelo de negocio

La Compafiia realiz6 una evaluacion de los objetivos de los modelos de negocio en los cuales
se mantienen los diferentes activos financieros a nivel de portafolio para reflejar de la mejor
manera, la forma en que gestiona el negocio y como se proporciona la informacion a la
gerencia (estrategia de cobrar solo pago de capital e intereses o realizar flujos de efectivo
mediante la venta de activos, o considerando si incluyen frecuencia, valor de ventas en
periodos anteriores o la expectativa de la venta futura).

Modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los activos para obtener los flujos de efectivo
contractuales

Un portafolio de activos financieros se gestiona con el objetivo de obtener flujos de efectivo
mediante pagos de capital e intereses a lo largo de la vida del instrumento, incluso cuando
las ventas de los activos financieros tengan lugar o se espera que ocurran en el futuroy, u/‘!

)
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Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Politicas de contabilidad después del 1 de enero de 2018 (Continuacion)

Medicién de las pérdidas crediticias esperadas (Continuacién)

Estas etapas se resumen a continuacién:

Etapa 1: es la probabilidad estimada de ocurrencia de un incumplimiento en los
proximos 12 meses de vida del instrumento a partir de la fecha de andlisis. La
Compafifa define su utilizacion para la cartera sana que no presente incremento
significativo del riesgo ni ninguna evidencia de deterioro. Para la estimacion de la
probabilidad de incumplimiento de 12 meses, la Compafifa utiliza técnicas
tradicionales, modelizando el comportamiento del portafolio. La Compaiiia utiliza
las probabilidades de incumplimiento de acuerdo a su calificacion de riesgo
ajustada al riesgo pafs para comparativo con calificaciones de riesgo internacional.
Etapa 2: es la probabilidad estimada de ocurrencia de un incumplimiento a lo largo
de la vida remanente de un instrumento, siendo esta dependiente de las condiciones
del producto especifico a analizar. La Compafifa segiin la norma define su
utilizacién para la cartera con un incremento significativo en el riesgo de crédito.
Etapa 3: los clientes evaluados por la metodologia colectiva e individual tienen
asociada una probabilidad de incumplimiento de 100%.

e Pérdida dado el incumplimiento (PDI): es el porcentaje de exposicién que finalmente
espera perder la Compaiiia en caso de que se produzca un incumplimiento en un
instrumento financiero. La formulacion general para el calculo de la PDI es PDI=1- %
de recuperacion, en donde el porcentaje de recuperacion se refiere a la sumatoria de los
flujos recibidos de la operaciéon descontados a la tasa de la obligacién en la fecha de
analisis sobre el total de la exposicién al momento del incumplimiento. La PDI luego de
ser calculada se le realizara un ajuste por un factor histérico del comportamiento de la
cartera de la Compafiia.

Incremento significativo del riesgo de crédito

La Compafifa determina si el riesgo de crédito' de un activo financiero ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial, considerando informacién razonable y
sustentable que sea relevante y esté disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado,
incluyendo informacion y analisis de cardcter cuantitativo y cualitativo basados en la

experiencia historica y la evaluacién experta de crédito incluyendo informacién futura
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Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Politicas de contabilidad después del 1 de enero de 2018

Deterioro de Inversiones (continuacién)

Las inversiones se clasifican en etapas de acuerdo a la siguiente calificacion:

= Etapa 1: las inversiones que se encuentren sin incumplimiento en su obligacion de

intereses y capital;

Etapa 2: las inversiones que se encuentren en grado de especulacién en el cumplimiento

de sus obligaciones de intereses o capital; y

* Etapa 3: las inversiones que se encuentren con un incumplimiento en sus obligaciones
de intereses o capital.

Para estimar el deterioro de los instrumentos, se considera la calificacion de riesgo de la
emision, y la probabilidad de incumplimiento (PI) de acuerdo a la calificacion externa
ajustada a la calificacion de riesgo internacional mas alta registrada a nivel local. Sino cuenta
con calificacion de riesgo, se provisiona con el modelo interno de calificacion y la
probabilidad de incumplimiento desarrollada por la Compaiiia.

Deterioro: EOD (Evidencia objetiva de deterioro) * PI (Probabilidad de incumplimiento) *
PDI (Pérdida dado el incumplimiento).

* A todos los instrumentos clasificados en la Etapa 1 se les asignara una probabilidad de
incumplimiento a 12 meses.

* A todos los instrumentos clasificados en la Etapa 2 se les asignara una probabilidad de
incumplimiento por la vida del instrumento.

* A todos los instrumentos clasificados en la Etapa 3 se les asignara una probabilidad de
incumplimiento del 100%.

En todos los casos, la pérdida dado el incumplimiento (PDI) es el parametro calculado en el
proceso de deterioro de cartera de créditos.

Propiedades, Mobiliario y Equipos

Las ' propiedades, mobiliario y equipos se presentan al costo menos depreciaciéon y
amortizacion acumuladas. La depreciacion y amortizacion son calculadas en base a linea
recta sobre la vida estimada del activo como sigue:

Porcentaje Vida Util
Edificio 6.67% 15 afios
Mejoras 20% 10 afios
Mobiliario 10% a 33.33% 3 a 10 afios
Equipo 10% a 33.33% 3 a 10 afios

La vida util de los activos es revisada y ajustada, si es apropiado, a la fecha de cada estado
de situacion financiera® i i

g 4 20-
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Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Propiedades, Mobiliario y Equipos (continuacién)

Los costos de los articulos no capitalizables se cargan a gastos y costos a medida que se
incurren. El costo de las reparaciones mayores se capitaliza cuando es probable que del
mismo se deriven beneficios econdmicos futuros, adicionales a los originalmente evaluados,
siguiendo las pautas normales de rendimiento para el activo existente.

Las ganancias o pérdidas en retiros de activos se determinan al comparar el importe neto
obtenido por la venta contra el valor en libros de los respectivos activos. Las ganancias o
perdidas en los retiros de activos fijos se incluyen en los resultados del periodo.

Las propiedades, mobiliario y equipos se revisan por deterioro siempre que los
acontecimientos o los cambios en circunstancias indiquen que el valor en libros puede no ser
recuperable. El valor en libros de un activo se reduce inmediatamente a su valor recuperable
si el valor en libros de un activo es mayor que el valor recuperable estimado. La cantidad

recuperable es la més alta entre el valor razonable del activo menos el costo de vender y su
valor en uso.

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcion de los beneficios econdémicos que fluyen hacia la
Compafiia y los ingresos puedan ser facilmente medidos. El criterio® especifico de
reconocimiento debe también ser satisfecho antes de que el ingreso sea reconocido.

Ingresos procedentes de contratos

La Compaiiia clasifica los ingresos ordinarios reconocidos de los contratos con los clientes
en categorias que muestran como la naturaleza, el importe, de los ingresos y los flujos de
efectivo se ven afectados por factores econdmicos. La Compafifa también divulga
informacion sobre la relacion entre la revelacion de ingresos desglosados vy la informacién
de ingresos revelada para cada segmento.

Los ingresos se clasifican en las siguientes categorias:

Comisiones

Las comisiones son reconocidas cuando se ejecutan las transacciones diarias que realizan los
puestos de bolsa para la compra y venta de valores.

Cuotas de mantenimiento

Una cuota mensual de mantenimiento para cada puesto de bolsa es cobrada segun las
transacciones mensuales que hayan generado.

Ingresos financieros
El ingreso por interés es reconocido sobre una base proporcional al tiempo, mediante el
método de interés efectivo.

Venta de puestos
La venta de puestos se reconoce como ingreso cuando se devengan.

El compromiso se satisface durante toda la vigencia del contrato. W
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Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Distribucion de Dividendos
La distribucion de dividendos al accionista de la Compafifa es reconocida como un pasivo en

los estados financieros desde el periodo en el cual los dividendos son declarados por la Junta
Directiva de la Compaiiia.

Impuesto sobre la Renta
El impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de operaciones del periodo
corriente. El impuesto corriente se refiere al impuesto sobre la renta neta gravable del

periodo, utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente a la fecha del estado de situacion
financiera.

Unidad Monetaria
Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual estd a la par con el délar (US$), la unidad monetaria de los

Estados Unidos de América. El dolar (US$) circula y es de libre cambio en la Republica de
Panama.

Administracion de Riesgos Financieros

Factores de Riesgos Financieros

Las actividades de la Compaiifa estan expuestas a una variedad de riesgos financieros: riesgo
de mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de capital. El programa global de
administracion de riesgo se enfoca en la falta de previsibilidad de los mercados financieros

y trata de minimizar los efectos adversos potenciales en el desempefio financiero de la
Compaiiia.

(a) Riesgo de tasa de interés
La Compafiia estd expuesta a varios riesgos (de flujo de efectivo y valor razonable)
asociados con el efecto de las fluctuaciones de mercado en las tasas de interés. La

Compafiia mitiga este riesgo mediante el establecimiento de guias para inversiones
realizadas.

(b) Riesgo de crédito
El riesgo de crédito es administrado a nivel de la Compaififa. EI riesgo de crédito se
origina en los instrumentos de renta fija incluidos en el valor razonable con cambios en
otros resultados integrales y activo a costo amortizado.

El proceso de seleccion, aprobacion y seguimiento de inversiones se cifie a criterios y
procesos internos orientados a diversificar la cartera de inversiones y mitigar los riesgos
del mercado y aquellos inherentes a la naturaleza de los titulos y emisores. La

responsabilidad de este proceso recae en el Comité de Inversiones y Finanzas de Latinex
Holdings, Inc.

El monitoreo constante del desempefio y el movimiento del mercado lo hace la
Administracion que reporta al Comité de Inversiones y Finanzas. El Comité de
Inversiones y Finanzas reporta a la Junta Directiva de Latinex Holdings, Inc. cuando se
requieren cambios en las politicas y criterios de inversion. \ A Y \

H
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Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

3. Administracién de Riesgos Financieros (Continuacién)
Factores de Riesgos Financieros (continuacién)

(c) Riesgo de liquidez (continuacion)
La siguiente tabla analiza los activos y pasivos financieros de la Compafiia por fecha de
vencimiento. Dicho andlisis se muestra segtin la fecha de vencimiento contractual y son
flujos de efectivo sin descontar al valor presente del balance:

Menos de Mas de Sin
1 aflo 125 afios 5 afios Yencimiento Total
30 de septiembre de 2019
Activos
Efectivo y depositos en bancos 1,006,437 - - - 1,006,437
Inversiones a valor razonable
a través de resultado integral - - - 644,298 644,298
Intereses por cobrar 3,066 - - - 3,066
Activos financieros a costo amortizado 15,489 - - - 15,489
Gastos pagados por anticipado 145,306 - - - 145,306
Impuesto sobre la renta pagado por Anticipado 253,861 - - - 253,861
Propiedades, mobiliario y equipos, neto 7937 619,136 998,841 - 1,625,914
Fondo de cesantia, neto - - - 129,319 129,319
Dep6sitos de garantia y otros activos - - - 80 80
1,432,096 619,136 998.841 773,697 3.823.770
Pasivos
Gastos acumulados y retenciones por pagar 278,654 - - - 278,654
Impuesto sobre la renta por pagar 340,508 - - - 340,508
Dividendos por pagar 928,623 - - - 928,623
Comisiones cobradas por anticipado 378,396 - - - 378.396
1.926,181 - - - 1,926,181
Menos de Mas de Sin
1 afio 1 a5 aiios 5 aiios Vcencimiento Total
31 de diciembre de 2018
Activos
Efectivo y depdsitos en bancos 1,154,367 - - - 1,154,367
Inversiones a valor razonable
a través de resultado integral - - - 675,001 675,001
Intereses por cobrar 2,869 - - - 2,869
Activos financieros a costo amortizado 1,538 - - - 1,538
Gastos pagados por anticipado 30,154 - - - 30,154
Propiedades, mobiliario y equipos, neto 7,064 389,725 901,518 - 1,298,307
Fondo de cesantia, neto - - - 133,937 133,937
Depositos de garantia y otros activos - - - 80 80
1,195,992 389,725 901,518 809,018 3,296,253
Pasivos
Gastos acumulados y retenciones por pagar 210,049 - - - 210,049
Impuesto sobre la renta por pagar 65,752 - - - 65,752
Dividendos por pagar 1,803,653 - - - 1,803,653
Comisiones cobradas por anticipado 340,594 - - - 340,594
2,420,048 - - - 2,420,048

(d)Administracion del Riesgo de Capital

Los objetivos de la Compaiiia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de
la Compaifiia para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura
de capital 6ptima que reduzca el costo de capital. El total del capital est4 determinado
como el total del patrimonios, )\
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