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Informe de los Auditores Independientes

Al Accionista y Junta Directiva de
[tati Casa de Valores, S. A.

Informe sobre la auditoria de los estados financieros

Nuestra opinién

En nuestra opinion, los estados financieros que se acompafian de Itat Casa de Valores, S. A. (la
“Compaifiia”) presentan razonablemente, en todos sus aspectos materiales, la situacion financiera
de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2017, asi como su desempefio financiero y sus flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros de la Compaiiia comprenden:

el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017;

el estado de resultado integral por el aflo terminado en esa fecha;

el estado de cambios en el patrimonio por el afio terminado en esa fecha;

el estado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha; y

las notas a los estados financieros, que incluyen un resumen de las politicas contables
significativas.

Base para la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccion.
Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro
informe.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion.

Independencia

Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con el Codigo de Etica para Profesionales
de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(Cédigo de Etica del IESBA) y con los requerimientos de ética que son aplicables para nuestra
auditoria de los estados financieros en la Reptblica de Panama. Hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con el Codigo de Etica del IESBA y los requerimientos
de ética de la Republica de Panama.

: PricewaterhouseCoopers, S.R.L. Plaza PwC, Piso 7, Calle 58-E y Ave. Ricardo Arango, Urbanizacién Obarrio
T: (507) 206-9200, Apartado 0819-05710, Panamd - Republica de Panama, www.pwc.com/interamericas
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Al Accionista y Junta Directiva de
Itat Casa de Valores, S. A.
Pégina 2

Responsabilidades de la gerencia y de los responsables del gobierno de la Compaiiia en
relacion con los estados financieros

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y del control interno
que la gerencia considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de
errores materiales, debido a fraude o error. En la preparacion de los estados financieros, la gerencia
es responsable de evaluar la capacidad de la Compafiia de continuar como negocio en marcha
revelando, segiin corresponda, los asuntos relacionados con negocio en marcha y utilizando la base
contable de negocio en marcha, a menos que la gerencia tenga la intencién de liquidar la Compaiiia
o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. Los responsables del gobierno
de la Compafifa son responsables de la supervision del proceso de reportes de informacion
financiera de la Compafiia.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que contiene nuestra opinion. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no
garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
siempre detecte un error material cuando exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, podria razonablemente esperarse
que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman basandose en los estados
financieros.

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

e Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas elevado
de aquel que resulte de un error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erroneas o anulacion del control
nterno.
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Itat Casa de Valores, S. A.
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e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no
con la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la Compatiiia.

e Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la gerencia.

e Concluimos sobre el uso apropiado por la gerencia de la base de contabilidad de negocio en
marcha y, basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una
incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que puedan generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en marcha. Si
llegamos a la conclusion de que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos
la atencion en nuestro informe de auditoria sobre las revelaciones correspondientes en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha
de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuras pueden ser causa
de que la Compafifa deje de continuar como un negocio en marcha.

e Evaluamos la presentacién general, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y los
hechos subyacentes de un modo que logren una presentacion razonable.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la Compafiia en relacion con, entre otros
asuntos, el alcance planificado y la oportunidad de la auditoria, asi como los hallazgos
significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos durante nuestra auditoria.

AR coralbidaun orposra

27 de febrero de 2018
Panama, Republica de Panama



Itau Casa de Valores, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Itat Comisionista de Bolsa, S. A.)

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2017
(Expresado en US$ ddlares)

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar - empleados
Mobiliario, equipo, mejoras e intangible, neto
Gastos pagados por adelantado y otros activos

Total de activos

Pasivos y Patrimonio
Cuentas por pagar - proveedores
Cuentas por pagar - accionista
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Provisidn para prestaciones laborales
Total de pasivos

Patrimonio
Acciones comunes con valor nominal de US$1

cada una; autorizadas, emitidas y en circulacién

540,000 acciones
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

Nota

2017 2016
760,115 760,434
17,033 8,380
114 -
91,476 141,674
22,542 8,977
891,280 919,465
32,792 23,450
37,834 73,285
146,466 64,989
217,092 161,724
14,568 9,223
231,660 170,947
540,000 540,000
119,620 208,518
659,620 748,518
891,280 919,465




Itau Casa de Valores, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Itat Comisionista de Bolsa, S. A.)

Estado de Resultado Integral
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2017
(Expresado en US$ ddlares)

Nota 2017 2016
Ingresos
Ingresos por comisiones 3,567,593 3,096,053
Ingresos por servicios de custodia y administracion 9 45,878 58,849
Ingresos por rendimientos financieros 2,539 682
Otros ingresos 320 23
Total de ingresos 3,616,330 3,155,607
Gastos
Gastos de corresponsalia 9 2,648,268 2,208,616
Salarios y beneficios a empleados 9 448,993 392,839
Afiliaciones y sostenimiento 19,436 39,280
Administracidn de valores o titulos 90,968 90,938
Servicios de informacion 151,725 70,923
Intermediacidn - riesgo operativo 54,378 3,114
Gastos por comisiones a corredores de bolsa 7,893 2,258
Depreciacién y amortizacién 8 70,243 63,357
Otros gastos 10 213,324 173,992
Total de gastos 3,705,228 3,045,317
(Pérdida) utilidad neta (88,898) 110,290

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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Itau Casa de Valores, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Itat Comisionista de Bolsa, S. A.)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2017
(Expresado en US$ ddlares)

Acciones Utilidades no

Comunes Distribuidas Total
Saldo al 1 de enero de 2016 540,000 98,228 638,228
Utilidad neta - 110,290 110,290
Saldo al 31 de diciembre de 2016 540,000 208,518 748,518
Pérdida neta - (88,898) (88,898)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 540,000 119,620 659,620

Las notas adjuntas son parte integral de estos finacieros.
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Itau Casa de Valores, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de ltai Comisionista de Bolsa, S. A.)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2017
(Expresado en US$ ddlares)

Nota
Flujos de efectivo de las actividades de operacion
(Pérdida) utilidad neta
Ajustes para conciliar la (pédida) utilidad neta con el
efectivo provisto por las actividades de operacion:
Depreciacién y amortizacion 9

Prima de antigiiedad e indemnizacién
Cambios en el capital de trabajo:

Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar - accionista

Cuentas por cobrar - empleados

Gastos pagados por adelantado y otros activos

Cuentas por pagar - proveedores

Cuentas por pagar - accionista

Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Efectivo neto provisto por las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de inversién
Adquisicién de mobiliario, equipo, mejoras e intangible y
efectivo utilizado en las actividades de inversion 8

(Disminucién) aumento neto en efectivo y equivalentes

de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

2017 2016
(88,898) 110,290
70,243 63,357
5,345 77
(8,653) 3,204

; 2,500

(114) _
(13,565) (5,177)
9,342 (34,223)
(35,451) 73,285
81,477 52,825
19,726 266,138
(20,045) (97,131)
(319) 169,007
760,434 591,427
760,115 760,434

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

-7 -



Itau Casa de Valores, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Itau Comisionista de Bolsa, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Expresado en US$ ddlares)

1.

Informacion General

Itai Casa de Valores, S. A. (subsidiaria 100% de Itai Comisionista de Bolsa, S. A.) en adelante (la
“Compaiiia”) es una entidad constituida conforme a las leyes de la Republica de Panama en
diciembre de 2009, mediante Escritura Publica No.24446 de la Notaria Primera. Su actividad
principal es la compra y venta de valores, ya sea por cuenta de terceros o por cuenta propia
y realizar custodia o administracion de acciones y valores en general.

En reunion de Junta General de Accionista de 1 de febrero de 2017, se aprobé enmendar el
Pacto Social para cambiar el nombre de la sociedad de Helm Casa de Valores (Panam4),
S. A. a Itad Casa de Valores, S. A.

La tdltima controladora de la Compaiiia es Itad Unibanco.

Mediante Resolucién No0.398-10 del 28 de septiembre de 2010, la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama (la “Superintendencia”) otorgd Licencia de Valores a la
Compaiifa para ejercer las actividades propias de la licencia que se le otorga, la cual debe
cumplir con todas las normas legales existentes que le sean aplicables y aquellas que sean
debidamente adoptadas por la Superintendencia.

Las operaciones de las Casas de Valores en Panama estan reguladas por la Superintendencia,
de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto de Ley No.1 del 8 de julio de 1999 y su
actualizacion Ley No.67 de septiembre de 2011.

Las oficinas principales se encuentran ubicadas en Marbella, Edificio World Trade Center,
Piso 2, en la ciudad de Panam4, Republica de Panam4.

Adopcion de las Nuevas y Revisadas Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF’s)

Nuevas Normas, Enmiendas o Interpretaciones Adoptadas por la Compariiia
No hay normas y enmiendas adoptadas por primera vez para el afio que inici6 el 1 de enero
de 2017 que hayan tenido un impacto material en los estados financieros de la Compaiiia.

Nuevas Normas, Enmiendas e Interpretaciones que no han sido adoptadas por la Compariia
Ciertas nuevas normas e interpretaciones han sido publicadas, las cuales no son efectivas
para periodos de reporte al 31 de diciembre de 2017, y no han sido adoptadas de manera
anticipada por el la Compaififa. La evaluacién de la Compaiia sobre los efectos de estas
nuevas normas e interpretaciones se expone a continuacion:



Itau Casa de Valores, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Itau Comisionista de Bolsa, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Expresado en US$ ddlares)

2.

Adopcion de las Nuevas y Revisadas Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF’s) (Continuacion)

Nuevas Normas, Enmiendas e Interpretaciones que no han sido adoptadas por la Compariia
(continuacion)

La NIIF 9 trata la clasificacién, medicién y baja de activos y pasivos financieros,
introduce nuevas reglas para la contabilidad de cobertura y un nuevo modelo de deterioro
para activos financieros. La Compaifiia revisé sus activos y pasivos financieros y anticipa
el siguiente impacto por la adopcién de la nueva norma el 1 de enero de 2018:

a. Las cuentas por cobrar clasificadas a costo amortizado cumplen con el modelo de
negocio para mantenerse en dicha categoria; por consiguiente, no se prevé cambios.

b. No habrd impacto en la contabilidad de pasivos financieros, ya que los nuevos
requisitos so6lo afectan a los pasivos financieros designados a valor razonable a través
de resultados y la Compaiiia no mantiene ningin pasivo de este tipo. Las reglas para
dar de baja han sido transferidas de la NIC 39 - Instrumentos financieros:
Reconocimiento y Medicién no han sido modificados.

c. El nuevo modelo de deterioro requiere estimaciones de deterioro con base en pérdidas
crediticias esperadas, en lugar de pérdidas crediticias incurridas bajo NIC 39. Se aplica
a los activos financieros a costo amortizado, activos contractuales de acuerdo a NIIF
15 - Ingresos provenientes de contratos con clientes, cuentas por cobrar por
arrendamientos, compromisos de préstamos y ciertos contratos de garantia financiera.
La Compaiiia se encuentra en proceso de evaluar los impactos del nuevo modelo de
deterioro y aplicard los efectos a partir del 2018.

La NIIF 9 también introduce requisitos de revelacion mds amplios y cambios en la
presentacion, por lo que se espera que cambien la naturaleza y extension de las
revelaciones de los instrumentos financieros, particularmente en el afio de adopcion de la
nueva norma.

NIIF 15 Ingresos de contratos con clientes. El IASB emitié una nueva norma para el
reconocimiento de ingresos. Esta norma reemplazard a la NIC 18 que cubre los contratos
de bienes y servicios y a la NIC 11 que cubre los contratos de construcciéon. La nueva
norma se basa en el principio de que los ingresos se reconocen cuando se transfiere el
control de un bien o servicio a un cliente. La Compaiiia tiene la intencién de adoptar la
norma utilizando el enfoque retrospectivo modificado, lo que significa que el impacto
acumulativo de la adopcién se reconocerd en las utilidades no distribuidas a partir del 1
de enero de 2018 y que los comparativos no se reexpresaran, si hubiese efecto. A la fecha,
la Compaiiia esté atin en el proceso de evaluar los impactos de la adopcién de esta nueva
norma.

No existen otras normas, enmiendas e interpretaciones emitidas y que atin no son efectivas
que podrian tener un impacto material en la Compaifiia.

9.



Itau Casa de Valores, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Itau Comisionista de Bolsa, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Expresado en US$ ddlares)

3.

Politicas de Contabilidad Significativas

Base de Preparacion
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF’s), sobre la base del costo histérico.

Moneda de Presentacion y Funcional

Los registros se llevan en ddlares de los Estados Unidos de América (US$) y los estados
financieros estdn expresados en esta moneda. EIl balboa (B/.), unidad monetaria de la
Republica de Panama, estd a la par y es de libre cambio con el délar de los Estados Unidos
de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el délar
de los Estados Unidos de América como moneda de curso legal y moneda funcional.

Estimaciones Contables

La preparacién de los estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF’s) requiere que la gerencia efectiie un nimero de estimaciones
y supuestos relacionados a la presentacién de activos, pasivos y la revelacion de pasivos
contingentes. Los resultados actuales pueden diferir de estas estimaciones. Las estimaciones
mads importantes son las relacionadas con la vida 1til de los activos fijos.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propdsitos del estado de flujos de efectivo, se considera como efectivo y equivalentes de
efectivo, los depdsitos a la vista en bancos y los dep6sitos a plazo con vencimientos originales
menores a noventa dias, que estén libres de gravdmenes.

Transacciones en Moneda Extranjera

Los activos y pasivos mantenidos en moneda extranjera son convertidos a délar (US$) de los
Estados Unidos de América a la tasa de cambio vigente a la fecha del estado de situacién
financiera, con excepcion de aquellas transacciones con tasas de cambio fijas
contractualmente acordadas. Las transacciones en moneda extranjera son registradas a las
tasas de cambio vigente en las fechas de las transacciones. Las ganancias o pérdidas por
conversion de moneda extranjera son reflejadas en las cuentas de otros ingresos u otros gastos
en el estado de otro resultado integral.

Mobiliario, Equipo, Mejoras e Intangible

El mobiliario, equipo, mejoras e intangible estdn valorados al costo menos depreciacion y
amortizaciéon acumuladas, y menos cualquier ajuste por deterioro, si hubiese. Las
erogaciones substanciales por renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras
que los reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni
alargan su vida util, se cargan a gastos.

-10-



Itau Casa de Valores, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Itau Comisionista de Bolsa, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Expresado en US$ ddlares)

3.

Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Mobiliario, Equipo, Mejoras e Intangible (continuacion)
La Compaiiia utiliza el método de linea recta para depreciar y amortizar el mobiliario, equipo,
mejoras e intangible. La vida til estimada de los activos es como sigue:

Vida util
Mobiliario y equipo 5 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 2 afios
Coémputo y telecomunicacién 3 afios
Programas de computadora (software) 3 afios

La depreciacién y amortizacion son cargadas a fin de eliminar el costo o la valoracién de los
activos (distintos a los terrenos y propiedades en construccidon) menos su valor residual sobre
sus vidas utiles utilizando el método de linea recta.

La vida util estimada, valor residual y método de depreciacion son revisados al final de cada
periodo sobre el que se informa, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado
registrado sobre una base prospectiva. Se dard de baja una partida de mobiliario, equipo,
mejoras e intangible al momento de su disposicién o cuando ya no se espera que surjan
beneficios econdmicos futuros del uso continuado del activo. La ganancia o pérdida que surja
del retiro o desincorporaciéon de un activo de mobiliario, equipo, mejoras e intangible es
calculada como la diferencia entre el producto de la venta y el importe en libros del activo,
y reconocida en los resultados.

Activos Intangibles Adquiridos de Forma Separada

Los activos intangibles con vida ttil definida adquiridos de forma separada son registrados
al costo menos la amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro acumulada. La
amortizacion se reconoce con base en el método de linea recta sobre su vida util estimada.
La vida util estimada y método de amortizacién son revisados al final de cada periodo sobre
el que se informa, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una
base prospectiva. Los activos intangibles con vida util indefinida que son adquiridos
separadamente se registran al costo menos cualquier pérdida acumulada por deterioro.

Un activo intangible se da de baja al momento de su disposicion, o cuando no se esperan
beneficios econdmicos futuros de su uso o disposicion. Las ganancias o pérdidas que surgen
de la baja en libros de un activo intangible, medidas como la diferencia entre los ingresos
netos provenientes de la venta y el importe en libros del activo se reconocen en los resultados
al momento en que el activo es dado de baja.
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Itau Casa de Valores, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Itau Comisionista de Bolsa, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Expresado en US$ ddlares)

3.

Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Deterioro de Activos

Al final de cada periodo sobre el cual se informa, la Compaifiia evalia los importes en libros
de sus activos tangibles e intangibles a fin de determinar si existe un indicativo de que estos
activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. En tal caso, se calcula el monto recuperable
del activo a fin de determinar el alcance de la pérdida por deterioro (de haber alguna).

Si el monto recuperable de un activo calculado es menor que su importe en libros, el importe
en libros del activo se reduce a su monto recuperable. Las pérdidas por deterioro se
reconocen inmediatamente en ganancias o pérdidas, salvo si el activo se registra a un monto
revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por deterioro como una disminucion
en la revaluacion.

Cuando una pérdida por deterioro es revertida posteriormente, el importe en libros del activo
aumenta al valor estimado revisado de su monto recuperable, de tal manera que el importe
en libros incrementado no excede el importe en libros que se habria calculado si no se hubiera
reconocido la pérdida por deterioro para dicho activo en periodos anteriores. La reversion
de una pérdida por deterioro es reconocida automaticamente en resultados, salvo si el activo
correspondiente se registra al monto revaluado, en cuyo caso la reversién de la pérdida por
deterioro se maneja como un aumento en la revaluacion.

Instrumentos Financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la Compaiiia pasa a formar parte de
las disposiciones contractuales del instrumento. Los activos y pasivos financieros se miden
inicialmente al valor razonable. Los costos de transaccidén que son directamente atribuibles
a la adquisicion o emision de activos y pasivos financieros (distintos a los activos y pasivos
financieros designados al valor razonable con cambio en los resultados) se agregan o deducen
del valor razonable de los activos o pasivos financieros, cuando sea apropiado, al momento
del reconocimiento inicial. Los costos de transaccién directamente atribuibles a la
adquisicion de activos o pasivos financieros designados al valor razonable con cambio en los
resultados se reconocen de inmediato en los resultados.

Método de la Tasa de Interés Efectiva

El método de la tasa de interés efectiva es un método de célculo del costo amortizado de un
instrumento financiero y de imputacién del ingreso o gasto financiero a lo largo del periodo
relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos
de efectivo por cobrar o por pagar estimados (incluyendo comision, puntos basicos de
intereses pagados o recibidos, costos de transaccién y otras primas o descuentos que estén
incluidos en el cdlculo de la tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del
instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo més corto, con el importe neto
en libros en el reconocimiento inicial.
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3.

Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables
que no se encuentran cotizados en un mercado activo. Las cuentas por cobrar (incluyendo
las cuentas comerciales, otras cuentas por cobrar, saldo bancario y efectivo, se miden a costo
amortizado usando el método de interés efectivo menos cualquier deterioro). El ingreso por
intereses es reconocido al aplicar la tasa de interés efectivo, salvo a las cuentas por cobrar a
corto plazo cuando el efecto de no descontar no es significativo.

Deterioro de Activos Financieros

Los activos financieros distintos a aquellos designados al valor razonable con cambios en los
resultados son probados por deterioro al final de cada periodo sobre el cual se informa. Un
activo financiero estard deteriorado cuando exista evidencia objetiva del deterioro como
consecuencia de uno o mas eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial
del activo y los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero se han visto
afectados.

Para todos los otros activos financieros (distinto a inversiones patrimoniales), la evidencia
objetiva de deterioro podria incluir:

Dificultad financiera significativa del emisor o de la contraparte;

Incumplimiento de contrato, tal como atrasos u omisién de pagos de intereses o capital;
Es probable que el prestatario caiga en bancarrota o en una reorganizacion financiera; o
La desapariciéon de un mercado activo para ese activo financiero debido a dificultades
financieras.

Para ciertas categorias de activos financieros, como cuentas comerciales por cobrar, un activo
cuyo deterioro no ha sido evaluado individualmente, y es evaluado por deterioro sobre una
base colectiva. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por cobrar podria
estar deteriorada se podria incluir la experiencia pasada de la Compaiia con respecto al cobro
de los pagos, un incremento en el nimero de pagos atrasados en la cartera que supere el
periodo de crédito promedio de 60 dias, asi como cambios observables en las condiciones
econdmicas locales y nacionales que se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe de la pérdida por
deterioro es la diferencia entre el importe en libros y el valor presente del flujo de efectivo
estimado futuro del activo, descontado a la tasa de interés efectiva original del activo
financiero.
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3.

Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Deterioro de Activos Financieros (continuacion)

Para los activos financieros registrados al costo, el importe de la pérdida por deterioro se
mide como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor presente del flujo de
efectivo descontado estimado a la tasa de retorno actual del mercado para un activo
financiero similar. Dicha pérdida por deterioro no serd revertida en periodos subsiguientes.

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente
para todos los activos financieros excepto para las cuentas comerciales por cobrar, donde el
importe en libros se reduce a través de una cuenta de provision cuando se considera que una
cuenta comercial por cobrar es incobrable, se elimina contra la cuenta de provision. La
recuperacion posterior de los montos previamente eliminados se acredita a la cuenta de
provision. Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provision se reconocen en el
estado de resultado integral. Para los activos financieros registrados al costo, si en un periodo
posterior, el importe de la pérdida por deterioro disminuye y la misma puede estar
relacionada de manera objetiva con un evento ocurrido luego de que el deterioro fue
reconocido, la pérdida por deterioro previamente reconocida se reversa con cambio en los
resultados siempre y cuando el monto en libros de la inversion a la fecha en que se revierte
el deterioro no exceda el importe que hubiera resultado de costo amortizado en caso de que
no se hubiera reconocido el deterioro.

Baja en Cuenta de los Activos Financieros

La Compaiiia dard de baja en cuentas, un activo financiero tinicamente cuando expiren los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiere
de manera sustancial los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo financiero a
otra entidad. Si la Compaiiia no transfiere ni retiene substancialmente todos los riesgos y
ventajas inherentes a la propiedad y continda reteniendo el control del activo transferido, la
Compaiifa reconocerd su participacion en el activo y la obligacion asociada por los montos
que tendria que pagar. Si la Compaiia retiene substancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la Compafia continuara
reconociendo el activo financiero y también reconocerd un préstamo colateral por los
ingresos recibidos.
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3.

Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Baja en Cuenta de los Activos Financieros (continuacion)

En la baja total en cuentas de un activo financiero, la diferencia entre el importe en libros del
activo y la suma de la contraprestacion recibida y por recibir, asi como el resultado
acumulado que habian sido reconocidos en resultado integral y acumulados en el patrimonio
se reconoce en los resultados. En el caso de la baja parcial en cuentas de un activo financiero
(es decir, cuando la Compaiia retiene una opcién para readquirir parte de un activo
transferido), la Compaiiia distribuye el importe en libros anterior del activo financiero entre
la parte que contintia reconociendo bajo una participacion continua, y la parte que ya no
reconocerd sobre la base del valor razonable relativo de dichas partes a la fecha de la
transferencia. La diferencia entre el importe en libros asignada a la parte que ya no
continuard siendo reconocida y la suma de la contraprestacion recibida por la parte que ya
no seguird siendo reconocida y cualquier ganancia o pérdida acumulada asignada que hubiese
sido reconocida en resultado integral se reconoce en ganancias o pérdidas. La ganancia o
pérdida acumulada que hubiese sido reconocida en resultado integral es distribuida entre la
parte que continda siendo reconocida y la parte que ya no serd reconocida con base en los
valores razonables relativos de ambas partes.

Pasivos Financieros e Instrumentos de Patrimonio

Clasificacion como Deuda o Patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonio son clasificados como pasivos financieros o como
patrimonio de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual y las definiciones de
pasivo financiero e instrumento de patrimonio.

Instrumentos de Patrimonio

Un instrumento de patrimonio consiste en cualquier contrato que evidencie un interés
residual en los activos de una entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos
de patrimonio emitidos por la Compaiiia se reconocen por los ingresos recibidos, neto de los
costos de emision directos. La recompra de los instrumentos de patrimonio propios de la
Compaififa se reconoce y deduce directamente en el patrimonio. No se reconoce ninguna
ganancia o pérdida en los resultados, provenientes de la compra, venta, emision o cancelacién
de los instrumentos de patrimonio propios de la Compaiiia.

Pasivos Financieros

Los pasivos financieros son clasificados como al valor razonable con cambios en los
resultados u otros pasivos financieros.
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3.

Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Pasivos Financieros e Instrumentos de Patrimonio (continuacion)

Otros Pasivos Financieros

Los otros pasivos financieros (incluyendo los préstamos y las cuentas por pagar comerciales
y otras) se miden posteriormente al costo amortizado usando el método de la tasa de interés
efectiva.

Baja en Cuentas de un Pasivo Financiero

La Compaiiia dard de baja en cuentas, a un pasivo financiero si, y s6lo si, expiran, cancelan
o han expirado las obligaciones de la Compaiiia. La diferencia entre el importe en libros del
pasivo financiero dado de baja y la contraprestacion pagada y por pagar se reconoce en
resultados.

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos de actividades ordinarias procedentes de la prestacion de servicios se reconocen
cuando los servicios han sido prestados. Los ingresos se calculan al valor razonable de la
contraprestacion cobrada o a cobrar y representan los importes a cobrar por los servicios
prestados en el marco ordinario de la actividad.

Los ingresos son reconocidos en funcién de que los beneficios econdmicos fluyan hacia la
Compaiifa y los ingresos puedan ser facilmente medidos.

Los siguientes criterios especificos de reconocimiento son cumplidos antes de reconocer el
ingreso:

® Los ingresos por comisiones y otros servicios se reconocen como ingresos en la fecha de
negociacion de la transaccion.

e Los ingresos por rendimientos financieros (ingresos por intereses) son acumulados sobre
una base proporcional al tiempo, tomado en consideracién el saldo del valor principal y
la tasa de interés efectiva.

e Las ganancias y pérdidas provenientes de ventas o cambios en el valor razonable de los
activos financieros registrados a valor razonable a través de ganancias o pérdidas son
incluidas en los resultados del periodo en que se realicen.

e Otros ingresos, son registrados cuando son devengados.

Administracion de Riesgo Financiero

Factores de Riesgos Financieros

Las actividades de la Compafiia estdn expuestas a una variedad de riesgos financieros: riesgo
de mercado (incluyendo riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. 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.
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4.

Administracion de Riesgo Financiero (Continuacion)

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito expone a la Compaiiia a que la contraparte no cumpla con cualquier pago
que debia hacer a la Compaifiia de conformidad con los términos y condiciones pactadas en
el contrato. En el manejo de riesgo de crédito, la Compaiiia tiene la politica de hacer negocios
Unicamente con contrapartes que tienen un perfil crediticio y, donde sea adecuado,
obteniendo garantias reales. Adicional, el riesgo de crédito es minimo ya que los saldos de
efectivo en bancos se mantienen en instituciones financieras de reconocida trayectoria, y las
cuentas por cobrar de la Compaiia son usualmente por comisiones a clientes, las cuales se
cobran en su totalidad en un corto periodo de tiempo. La exposiciéon maxima al riesgo de
crédito estd representada por el valor de cada activo financiero en el estado de situacién
financiera.

Riesgo de Mercado

La Compafiia no mantiene activos o pasivos financieros que lo expongan significativamente
al riesgo de mercado por cambios en las tasas de interés y de los precios. Las inversiones en
valores de patrimonio no exponen a la Compafiia al riesgo de tasa de interés; sin embargo, el
cambio en las tasas de interés y los precios accionarios, ademads de otras variables financieras,
lo mismo que la reaccién de los participantes en los mercados a eventos politicos y
econdmicos, exponen a la Compaiiia al riesgo de mercado.

La Compaiiia realiza las inversiones con base en una politica de inversion, previamente
aprobada por la Junta Directiva y evalia periédicamente la condicion de los emisores.

Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez se define como el riesgo para obtener los fondos suficientes y cumplir
con sus compromisos u obligaciones a tiempo. La Compaiifa revisa periddicamente sus
niveles de liquidez para cumplir con los requerimientos de las operaciones y cumplir con los
COMpPromisos.

Adecuacion de Capital
Relacion de Solvencia
Segtn el Acuerdo No.4-2011 del 27 de junio de 2011, las casas de valores deberdn mantener

en todo momento una relacion de solvencia minima del ocho por ciento (8%), del total de
sus activos y operaciones fuera del balance ponderado en funcién de sus riesgos.
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S.

Adecuacion de Capital (Continuacion)

Relacion de Solvencia (continuacion)
La relacion de solvencia de la Compaiiia, registrada durante el periodo 2017, es la siguiente:

Minimo Septiembre de 2017 542.68%

Miéximo Enero de 2017 821.43%

Promedio 690.76%
Fondos de Capital

Los fondos de capital estardn formados por la sumatoria del capital primario y secundario.
El capital primario se compone de la suma del capital suscrito y pagado, reservas de capital
declaradas, la prima de colocacién de acciones y las utilidades (netas) acumuladas y al cual
se le deducen las pérdidas netas de ejercicios anteriores y en curso, el valor de activos
intangibles y diferidos, propiedades, planta y equipo (neto depreciacion), el costo ajustado
de las inversiones de capital, las financiaciones otorgadas de terceros, las cuentas por cobrar
a socios o accionistas y compaiiias relacionadas, asi como los activos clasificados como
“otros activos”, dentro del balance. El capital secundario estard constituido de las
financiaciones subordinadas siempre y cuando no superen el cincuenta por ciento (50%), del
valor de capital primario, las financiaciones de duracién indeterminadas, los bonos
obligatoriamente convertibles en acciones.

Los fondos de capital de la Compaiiia registrados durante el periodo 2017, es el siguiente:

Minimo Diciembre de 2017 557,983
Miéximo Julio de 2017 624,488
Promedio 608,779

Coeficiente de Liquidez

Las casas de valores deberdn mantener en todo momento un volumen de inversiones en
activos de bajo riesgo y elevada liquidez que serd como minimo el treinta por ciento (30%)
de la totalidad de sus pasivos exigibles con plazo residual inferior a un afo.
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S.

Adecuacion de Capital (Continuacion)

Coeficiente de Liquidez (continuacion)

En caso de que la casa de valores incluya en su plan de negocios actividades, tales como:
reportes que implican un cargo por financiamiento al tenedor original del titulo, operaciones
que implican venta a plazo, operaciones que tengan estipuladas llamadas a margen,
operaciones apalancadas, ventas en corto, operaciones con derivados (en las posiciones de
ventas de opciones y futuros), swaps o permutas financieras, hedge fund, actividad Forex, y
cualquier otra que de forma posterior instruya la Superintendencia mediante acuerdo, debera
cumplir con un indice de liquidez de treinta por ciento (30%) de la totalidad de sus pasivos
exigibles con plazo residual inferior a un afio.

El coeficiente de liquidez de la Compaiiia, registrado durante el periodo 2017, es el siguiente:

Minimo Diciembre de 2017 392.16%
Maximo Marzo de 2017 769.99%

Situaciones de Concentraciéon

El riesgo que mantenga una casa de valores con respecto a un emisor, cliente individual o de
un grupo de emisores o clientes relacionados entre si, se considerard como una concentracion
cuando el valor acumulado de estos riesgos exceda el diez por ciento (10%) del valor total
de sus fondos de capital. Para la Compaiiia, no aplica esta situacion al 31 de diciembre de
2017 y 2016.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se detallan a continuacion:

2017 2016
Caja 200 200
Banco General, S. A. 357,797 356,862
Brown Brother Harriman & Co. 402,118 403,372

760,115 760,434
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7.

Cuentas por Cobrar

Al 31 de diciembre de 2017, la Compaiiia mantenia comisiones pendientes de cobro a
clientes por US$17,033 (2016: US$8,380), que fueron cobradas en su totalidad en enero de

2018 (2016: enero de 2017).

Mobiliario, Equipo, Mejoras e Intangible, Neto

El mobiliario, equipo, mejoras e intangible, neto se presentan como sigue:

Costo

Saldo en libros al 1 de enero de 2016
Adiciones

Saldo en libros al 31 de diciembre de 2016

Adiciones

Transferencias

Saldo en libros al 31 de diciembre de 2017
Depreciacién y amortizacién acamuladas
Saldo en libros al 1 de enero de 2016

Adiciones

Saldo en libros al 31 de diciembre de 2016

Adiciones

Saldo en libros al 31 de diciembre de 2017

Saldo neto en libros al 31 de diciembre de 2017

Saldo neto en libros al 31 de diciembre de 2016

Mejoras a la Equipo de Anticipo a
Mobiliario Propiedad Equipo de Procesamiento Compra de
de oficina Arrendada Cémputo (S oftware) Activo Fijo Total
22,384 8,612 47,020 80,726 6,053 164,795
231 25,338 48,994 22,568 97,131
22,615 8,612 72,358 129,720 28,621 261,926
160 910 7,188 35,058 43,316
(23,271) (23,271)
22,775 9,522 79,546 164,778 5,350 281,971
(15,301) (537) (14,523) (26,534) (56,895)
(1,782) (4,306) (20,490) (36,779) (63,357)
(17,083) (4,843) (35,013) (63,313) (120,252)
(1,716) (4,034) (23,184) (41,309) (70,243)
(18,799) (8,877) (58,197) (104,622) (190,495)
3,976 645 21,349 60,156 5,350 91,476
5,532 3,769 37,345 66,407 28,621 141,674
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9.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

La Compaififa mantenia saldos y transacciones con partes relacionadas, detalladas a

continuacion:

2017 2016
Transacciones
Salarios y beneficios a personal clave 248,063 208,245
Ingresos por servicios de custodia y administracién 25,000 30,000
Gastos de corresponsalia 2,648,268 2,208,616
Saldos
Cuentas por pagar - accionista 37,834 73,285

La Compania mantiene contrato de corresponsalia con su Casa Matriz, mediante el cual se
realizan los siguientes servicios:

Realizar las actividades administrativas que guarden relacion, exclusivamente, con la
promocién o publicidad de Itad Casa de Valores, S. A. (“Itad CV”).

Servir de enlace entre Itai CV y los clientes y usuarios residentes en Colombia.
Desarrollar campaias de promocién o publicidad de Itai CV.

Proporcionar los productos y servicios de Itati CV en una forma consistente con las
normas que rigen la actividad de Itai CV en Panamd y la normativa establecida en
Colombia para tal efecto.

Transferir a Itai CV los documentos en que consten las érdenes impartidas por los
clientes.

Remitir a Itad CV la informacién exigida para el proceso de verificacion y aprobacién de
la apertura de una cuenta.

Facilitar la labor de Itad CV, suministrando la documentacion e informacion necesaria
para la promocion de los negocios.

Proporcionar la capacitacién a Itai CV durante la ejecucion del contrato, cuando se
produzca algin cambio en los servicios prestados o en los manuales operativos.
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10. Otros Gastos
Para el afio terminado el 31 de diciembre, los otros gastos se detallan de la siguiente manera:
2017 2016

Honorarios profesionales y comisiones 125,368 101,577
Alquileres 22,197 19,411
Pasajes aéreos y viaticos 17,361 16,128
Mantenimiento y reparaciones 16,193 5,751
Cargos bancarios 13,274 13,654
Luz, agua, teléfono y cable 6,643 5,847
Papeleria y ttiles de oficina 2,622 2,343
Administracion de inmuebles 2,367 2,367
Aseo y limpieza 2,123 2,266
Transporte y combustibles 1,624 1,317
Atenciones 1,553 1,950
Miscelaneos 833 493
Tramites y licencias 746 215
Impuestos 420 92
Anuncios y propaganda - 581

213,324 173,992

11. Compromisos y Contingencias

Custodia de Instrumentos Financieros de Terceros
Todos los instrumentos financieros de terceros bajo custodia se encuentran registrados fuera
del estado de situacion financiera de la Compaiiia.

Servicios de Custodia con Brown Brother Harriman & Co.

El 12 de marzo de 2012, se firmé un contrato entre Itati Casa de Valores, S. A. y Brown Brother
Harriman & Co., para que el dltimo actie como su custodio mundial y provea servicios
relacionados, tal y como se detalla en dicho contrato, de acuerdo a los términos y condiciones
establecidos.
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11.

Compromisos y Contingencias (Continuacion)

Servicios de Custodia con Brown Brother Harriman & Co. (continuacion)
Al 31 de diciembre, la Compafiia mantenia con Brown Brother Harriman & Co. efectivo e
inversiones para terceros de la siguiente manera:

2017 2016
Efectivo de terceros en custodia 25,960,574 27,552,263
Inversiones de terceros en custodia 183,630,833 193,645,183
209,591,407 221,197,446

Servicios de Custodia con Merryll Lynch

El 12 de julio de 2012, Itad Casa de Valores, S. A. y Merryll Lynch celebraron un contrato
para establecer cuentas de efectivo y/o cuentas margen para comprar, vender, aceptar,
traspasar, asignar, transferir o de otra manera adquirir o disponer de todos o cualquier acciones,
valores, bonos, opciones, futuras obligaciones, cartera de obligaciones y otros valores
registrados a nombre de la sociedad o mantenidos o pertenecientes a la Compaiiia y a firmar y
otorgar por cuenta de la Compaiifa y transferir y otros documentos. Al 31 de agosto de 2017,
la Compatiia tomo la decision de cancelar dicho contrato.

Al 31 de diciembre de 2016, la Compaiiia mantenia con Merryll Lynch, efectivo de terceros
en custodia por US$1,518,596.
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11.

Compromisos y Contingencias (Continuacion)

Servicios de Corresponsalia con Citibank, N. A.

El 26 de marzo de 2012, Itati Casa de Valores (Panamd), S. A. y Citibank, N. A. celebraron un
contrato para establecer cuentas de efectivo y/o cuentas para traspasar, asignar, transferir o de
otra manera adquirir o disponer de los mismos valores, registrados a nombre de la sociedad o
mantenidos o pertenecientes a la Compaiiia y a firmar y otorgar por cuenta de la Compaiia y
transferir otros documentos.

2017 2016

Efectivo de terceros en custodia 3,053,957 3,709,683

Servicios de Custodia con Allfunds Bank

El 1 de marzo de 2016, Itad Casa de Valores, S. A. y Allfunds Bank celebraron un contrato
para establecer cuentas de efectivo y/o cuentas, traspasar, asignar, transferir o de otra manera
adquirir o disponer de los mismos valores, registrados a nombre de la sociedad o mantenidos
o pertenecientes a la Compafiia y a firmar y otorgar por cuenta de la Compaiia y transferir
otros documentos.

2017 2016
Efectivo de terceros en custodia 699,999 546,920
Inversiones de terceros en custodia 3,200,815 2,678,545

3,900,814 3,225,465

Servicios de Administracion Discrecional

A partir de mayo de 2011, Itai Casa de Valores, S. A. empezd a prestar servicios de
administracion discrecional de cuentas de inversion, por lo que a partir de este momento la
Compaiia se comprometié al cumplimiento del Acuerdo No.02-2004, tal como ha sido
modificado por el Acuerdo No.8-2005 del 20 de junio de 2005, el Acuerdo No.3-2006 del 29
de marzo de 2006, el Acuerdo No.2-2011 del 1 de abril de 2011 y el Acuerdo
No.3-2013 del 15 de mayo de 2013.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Compaiiia no mantenia activos de terceros bajo
administracion discrecional.
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12.

Valor Razonable de Instrumentos Financieros

La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si la informacion
o datos utilizados en dichas técnicas de valuacién son observables o no observables. La
informacion observable refleja datos del mercado obtenidos de fuentes independientes; la
informacién no observable refleja los supuestos de mercado de la Compaiiia. Estos dos tipos
de informacién han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

e Nivel 1 - Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos 0 pasivos
idénticos.

e Nivel 2 - Informacién, aparte de los precios cotizados incluidos dentro del Nivel 1, que
son observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o
indirectamente (es decir, derivados de los precios).

e Nivel 3 - Informacion para el activo y pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (informacién no observable).

Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compaiiia utiliza precios cotizados
en mercados activos en la medida en que estén disponibles.

Cuando los “insumos” de Nivel 1 no estdn disponibles y se requiere determinar el valor
razonable mediante un modelo de valuacion, la Compafiia establece las técnicas y los
insumos apropiados para el modelo de valoracién. En estos casos, la Compaifiia emplea
técnicas de valor presente y flujos de caja descontados donde todas las variables e insumos
significativos del modelo son obtenidos de informacién observable del mercado ya sea
directa o indirectamente. Los valores razonables estimados bajo estas técnicas de valoracion
se clasifican en el Nivel 2 de la jerarquia de valor razonable.

Cuando los “insumos” de Nivel 1 o Nivel 2 no estan disponibles y se requiere determinar el
valor razonable mediante un modelo de valuacién que utiliza insumos que no pueden ser
observados en el mercado, los valores razonables estimados bajo estas técnicas de valuacién
se clasifican en el Nivel 3 de la jerarquia de valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Compaiiia no mantiene activos o pasivos financieros
que se midan a valor razonable.
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12.

13.

14.

Valor Razonable de Instrumentos Financieros (Continuacion)

Valor Razonable de los Activos Financieros y Pasivos Financieros que no se Miden a
Valor Razonable

La Administracién de la Compaiiia ha utilizado los siguientes supuestos para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero que no se mide a valor razonable de
forma recurrente en el estado de situacién financiera.

Efectivo, Cuentas por Cobrar y Cuentas por Pagar

Para estos instrumentos financieros, el valor en libros se aproxima a su valor razonable por
su naturaleza de corto plazo y se clasifican dentro del Nivel 3 de la jerarquia de valor
razonable.

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compaiiia para los tres dltimos periodos
fiscales, inclusive la del afio terminado el 31 de diciembre de 2017, estdn sujetas a revision por
las autoridades fiscales segun las regulaciones vigentes.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las compaiias incorporadas en la Republica de
Panama estidn exentas del pago del impuesto sobre la renta por ganancias provenientes de
operaciones extranjeras. También estdn exentos del pago del impuesto sobre la renta, los
intereses ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, en los titulos de deuda del
Gobierno de Panama4 y las inversiones en valores listadas en la Bolsa de Valores de Panama.

Aprobacion de los Estados Financieros

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2017 y por el afio terminado en esa fecha,
fueron aprobados para su emision por la Junta Directiva el 9 de febrero de 2018.
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