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Notas a los Estados Financieros Interinos 31 de marzo de 2019
1 Informacion general

Itai Casa de Valotes, S, A. (Subsidiaria 100% de Itad Comisionista de Bolsa, S. A2 es una Compaiifa
‘constituida conforme a las leyes de la Repiiblica de Panamd en diciembre de 2009, mediante Escritura
Piiblica N© 24446 de la Netiria Primera. Su actividad privicipal es la compra y venta de valores, ya sea
por cuénta de primerd ¢ por cuenta propia y realizar custodia o administracién de acciones y valotfes en
-géneral:

Mediante Resolucidén N® 398-- 10 del 28 de. septiembre-de 2010, la Supetintendencia del Metrcadoe de
Valores, otorgd Licencia de Valores a la Compafifa para ejercer las actividades propias de la licencia que
se l¢ otofga, la cudl debe cumiplir con todas las normas legales existentes que le sean aplicables ¥
aquellas que sean debidamente adoptadas por la Supetintendencia. '

'Las-c')p_érac-.‘.ionc's de Casa de Valores en Panama estiti réguladas por la Sﬁpcriﬂ_tcndcnciﬂ del Meicado de
‘Valotes de actierdo ala Iegi_slacic')n establecida en €l Decreto de Ley No. T del 8 de julic de:1999

Las oficinas principales se encuentran ubicadas en Matbella, Edificia P H World Trade Center, Piso 2,
Oficina 205, en la ciudad de Panama, Republiea de Panania:

Tos: estados financieros. al 31 de.miarzo de 2019, fuersn autorizados pard su emisién por Federico

Sorzano Londofio, Ejecutivo Principal.

2 Nueva Norma Internacional de Informaciéon Financiera que ha sido Adopfada a
partir-del 01 de enero de 2019,
Arrendamientos
Contabilidad del arrendaniiento
Itatt Panami fecofioce un arrendamiento cuando a través.de un contrato, o'patte de un contrato,
se transmita el derecho a usar nn active porun periodo de tiempo 4 cambio de‘una
contraprestacion.
Contabilidad del atrendadort
[tan Panami clasifica los arrendamientos como. un arrendarhiento. operativo o financiero:

Cuidndo los.activosson asrendados bajo la modalidad de arrendarhiento financiero, el valor
preseqite de los pagos futuros del arrendamiento se reconoce-cotho una cuefita por cobrar. La
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diferencia entre el'impotte briato a'cobtat y el valor presente e la cuenta por cobrar se teconoge
como lngresos financieros.

La cuenta por cobrar es amortizada asignando cada uno de los cénones-entre los ingtesos.
financieros y la amortizacion del capital eni cada periodo contable, de tal manefa que el
reconocimiento.de lps i ingresos. financiéros,; reﬂe]e encada tino de los periodos, una tasa de
tendimiento constante: sobrela i inversidn financiera neta que.el arrendador ha realizado en el
atrendamiento financiero.

Cuando los dctives son-arrendddos en régimen de arrendamiento opérativo, el activose incluye
erl el estade de sifuacion finaneieta acgun la naturaleza del bien. Los ingresos de arrendamientos
operativos se reconocen: durante el téemino dél eontrato de arrendamiento sobre una base:de
linea recta.

Contabilidad del arrendatatio

Reconocimiento

Itati Panamd en la fecha inicial del contrato de arrendamiento reconoce un activo por derecho a
uso y:un pasivo por arrendamiento.

Pasivo porarrendamiento

En la fecha inicial el p’lbwo por arréndamiento se mide per el valor presente de los pagos-por
arrendamiento que ne se hayan pagado a la fecha, descontados a Ja tasa incremental por
préstamos de la Socledad pata &l calenlo se mcluyen los siguientes pagos:

a) Pagos fijos mienos cualquier incentivo:.

b} Pagos variables:

c) Importtes por pagar a titulo de garantias del valor residual.

dy El precic de la opeion de compra st la sociedad estd razonablemente segura de ejercer eéa
opeidn. '

e) Pagos d_e penalizaciones si el plazo refleja que Ttaii Securities cjercera una opcitn de

terminar el contrato antcipadamente.
Activo de derecho de uso
El costo del actives por derecho de uso: comp_renclc:'r'ﬁ:

2} Importe de medicién inicial del pasivo por arrendamientos.
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b) Los pagos por atrendamiento realizados antes o a pattit de la fecha inicial del contrato,
menos-los incentivos recibidos.

¢)  Los costos directos iniciales incurtidos por la fiduciaria,

d) Los costos de desmantelamiento a-incurrir por Ia fidiciaria al desmantelir o eliminar el
actlvo subyacente

Medicién
Pasivo por arrendamiento

Después de la fecha inicialla fiduciaria medira el pasivo por-arrendamientos:

a) Incrementando el importe en libros para reflejar el interés sobre pasivo por
drrendamientos. .

b} Reduccion del valor en libros pot: los pagos por arrendamientos realizados.

‘) Midiendo el impozte en libros nuevamente por la actualizacidno modificacién de los

‘pagos porarrendamiento.

Activo de derecho de uso

T.a fiduciadia medira el activ por dérecho a uso aplicando el modelo del costo.

aj Menos la depreciacion acumuladay las pérdidas acumuladas por deterioro.
b) Mis cualquier ajuste por Uina nuéva medicion del pasivo. por arrendamicotos.

Declatacién de cumplimiento

Los. estados financieros han sido preparados ‘de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Findnciera (NIIF’s), sobre la base del costo histdrico, excepto por los activos y pasivos
financieres medides a valor razonable.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender i activo o pagado para transterir un pasivo
en una transaccidn oefdenada entre participantes del mercade en Ia fecha .de waloracion,
.mdependientcmcnte de si ese precio es observable ditectamente o estimado utilizando otra técnica de
valoracion directa. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, se tiene en cuenta las
‘catdcteristicas del activo o pasivo-si los participantes del mercado toman en: cuenta esas .caractefisdcég- a
Ja-hora de fijar el precia del active 6 pasivo a la fecha de ‘medicion.
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El valor razonable a efectos de valoracion yio revelacion en los estados. finanéieros se determinia de la
forma previamente dicha, a excepcién: de las trafisacciones de pagos basados .en accidnes que s¢
encuentran déntro del alcance de la NIIF 2, las.operaciones de leasihg que estan dentre del alcance de la
NIC 17, y-la medicidn que tiene algunas s1m1htudes con ¢l valor de mergado, pero no son su valer
razonable, tales comg el valor fieto tealizable de 1a NIC 2 o el valor en uso de Ja NIC 36,

Base de preparacion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico y estdn expresados-en
balboas (B/.), unidad monetaria de Iz Repiiblica de Panamd, la cual estid a la par v es de libre cambio

con el délar (US$) de los Estados Unidos de América.
Tas pjo]i_ticas_dé contabilidad significativas utilizadds en-la preparicion de los estados fidancieros§é detal

Estimaciones contables

Lz preparacion de los estados financieros de conformidad con' las Normas Tntetnacionales de
Informacion Financlera (NIIF) requiere que la getencia efectie un mimero de estimaciones y suptestos
relacionados a la presentacion de activos, pasivos y la revelacién de pabwos contingentes, Los
resultados actuales pueden diferir de estas estimaciones. Las estimaciones més importantes sot las
relacionadas con la vida 0l de los agtivos.,

Efectivo
I efectivo incluye efective en caja y bancos.

“Iransacciones en moneda extranjera

Los activos y pastvos. mantenidos e moneda extranjera son cofivertidos a Balboas a la tasa de cambio
vigentéa la fecha del balance de sitizacién, con ekcepeitn de aquellas transacciones con tasas-de cambio
fijas contractualmente acordadas.: Las transacciones én inoneda extranjera son fegistradas.a las tasas de
cambio vigente en las:fechas de las- transacciones, Las ganancias ¢ pérdidas por-conversién de moneda
extranjera son reflejadas en las cuentas de ottos ingresos u otros gastos en el estado de resultados.

Inversiones en activos financieros _ _

Los activos financieros segn el aleance de la NIIF 39 estin clasificados, ¥4 Sea COmo, activos
financierfos a. valor justo a ftravés. de resultados, inveisiones maritenidas hasta su véncimiento y
disponibles para la venta, segin sea apropiado. Cuando los- activos financicros sen reconocidos

inicialmente se les-tasa a su'valor justo, mas-en el caso de inversiones no tasadas a su valor justo a través.

de resultados, directamente atribuibles a costos. transaccionales. Iia Compafiia determina la clasificacidn
de sus activos ﬁ_ﬂan_cleros_ después del reconocimiento dnicial v, cuando es permisible ¥ adecuido,
revalora esta desipnacion al final de cada ejetcicio fiseal,

Las coipras y ventas de activos financieros son teconocidas a la fecha del intercambio, cjemplo: la
fecha en que la Compatifa se compramete a.comprar el activo, Ta forma usual de compras o ventas
son compras ¢ ventas de activos financieros que. requieren entrega de activos dentro de un pcnodo
generalmente establecido por reglimentaciones o convenios del niercado.
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Activos financieros a valor justo pot ganancias o.pérdidas _

Los dctivos ‘financieros clasificados ¢omo mantenidos ‘para intercambio se incluyen en la categoria de
activos financieros a valor justo a través de ganancias o pérdidas, - Activos financieros son clasificados
como man'tenidos. péra compraventa si :llan.sido._adquit'idOS con el propésito de vendetlos a corto plazo.
Las. ganancias o pérdidas mantenidas para conipraventa se fegistran a resultados..

Otras inversiones
Las otras tnversicnes comprenden valores:representativos de capital adquiridos con el fin de participar

pattimionialmetite pata tenet control.dé otras empresas, o solamente vinculacion con lds mismas.

Las inversiones registradas en esta categoria se contabilizan aplicando el método.de costo,

Mobiliario, equipo- ) mejoras: 4 la propiedad arrendada

El mobiliario, equipo ¥ mejoras a. Ia propiedad arrendada estin valorados al costo menos deprecmclon y
afmortizacion s cualquiet otro detefioto, Las. erogacioncs substancidles por renovaciones y riejoras’
importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores, reparaciones ¥ maniehimiento que no.
‘mejoran el activo nialargan su vida til, se cargan a gastos de ventas, generales y adminstrativos.

‘Depsteciacion y amortizacién
Itat Casa de Valores, S. A. utiliza el método de linea tecta para depteciar y amortizar. el mobiliario,.
equipo'y mejoras. La depreciacion y amortizacion pata ¢l trimestre terminado el 31 de-marzo de 2019,

-asciende a la suma de B/, 14,618 (2018 =B/, 15, 943)

La vida util estimadd de les activos-es como 's_ig'ue':i

Vida uidil
Mobiliario y equipo 5.afios
Mejoras. a ld propiedad arrendada’ 2 afios
Computo y telecomunicacion 3 afos
Programas de computadora (software) Jados

Deterioto de activos

Los activos ﬁnqncleroq que se presentan al costo son revisados a la fecha- de cada balance de situacion.
para determinar si existe evideéncia objetiva de deterioro.  Si tal indicacién existe, ‘s¢ reconoce una
perdlda por deteriore con base en la.cantidad tecuperable estimada del activo.

Los valores en libros dé los otros actives, son revisados a la fecha de cada balance de situacion para
determinar si' existe alguna indicacién de-deterioro.  Si tal indicacién existe, se estima el valor
recupetable del activo. Se reconoce una pérdida por deterioro si el valor en libros del activo-o su
unidad generadora del efectivo excede ¢l valor recuperable. Las pérdidas por deteriore son reconocidas
eri-el estado de resultados.
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Valor razonable de instrumentos financieros

La‘Compafiia estd expuesta, en el curso notmal del negocio, al riesgo de crédity, de tasa de interés v de

miercado.

Riesgo de crédito
La Compafila monitotea periddicainente la condicion finianciera de los deudotes. Todas las
exposiciones al crédito se revisan, por lo.menos, una vez al afio.

La exposicidén mixima al resgo de crédita esth representada por el valor de cada activo financiero en el

balanee de-situacion.

Riesg‘o de tasa de‘interés'y de mercado

Las inversiones en valores de patrimonio no exponen a la Compama al tiesgo de tasa de interés, sin

embargo, el cambio en las tasas de interés y los precios acclonatios, -ademds de oteas variables
financieras, lo mismo gue la reaccidn de los participantes ‘en los tmercados a eventos politicos y
ecdnodmicos, exponen 4a.la Compa‘ﬁ.ia al riesgde mercado.

‘La Compaiia realiza las inversiones con base en una politica de inversion, previanierite aprobada por la

Junta Directiva y evalia periddicamente la condicién de los emisores.

Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las comparifag- mcorporadas éfr, la Repiiblica de Panama,
¢stan exentas del pago del impuesto sobre la renta por ganancias provenientes de operaciones
cxiranjeras. Son también cxentos del pago. del impuesto sobre la renta, los intereses g:inados sobre
depdsitos a plazo en bancos: locales, en los tirlos de deuda del Gobierno, de Panamid y las inversiones
en valores listadas. en 1a Bolsa de Vialores de Panami, 5. A.

Cuentas por pagar

1.os pasivos por cuentas poi pagar que normalmente sonr pagados son levados al.costo, que es el valor
justo, para considerar ser pagados en €l futafo por materiales y servicios recibidos, fuere o rio
facturados a la Compaiiia,

Patrimonio

'Las acciones comunes del capital son reconocidas al valor justo del bien recibido por la Compania.

Cuando el capital es recomprado, el monto pagado. es reconocido como un cargo al capital y reportado
en ¢l balance general como acciones en tesoreria.

Reconocimiento de ingresos
Los ingresos son reconecidos en funcién de que los. beneficios econdmicos fluyan hacia la Compafifa y

los ingresos: puedan ser fAcilmente medidos.

Los signientes criterios eqpeclhcos de reconoctmiénto son cumphdos antes de reconocet ¢l ingreso:
Los migresos. por conisiones y otros.servicios se reconocen como ingtesos en la. fecha de negociacidn
de la eransaccion.

11
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I.os ingresos pot intereses son -acumulados sobre- una base proporcional al tlernpo, tomando eén
consideracion el saldo del valor principal y Ia tasa de interés efectiva.

Oreos ingresos, son registrados cuando son devengados.

Las ganancias v perdjdaq provementes de los cambios en el valor razonable de los activos finahcieros.
registrados a valor razonable a través de ganaficias o pcrd.tdas son incluidas en el estado de resultados
en el perfodo en que se realicer:

3 Adecuacion de Capital

Relacidn de Solvencia

'%egun el Acnerdo Nao 4-2011 del 27 de septiembre de 2011, las Casasde Valores deberan thantener en:

todo. momentc una relacién ‘de solvencia minima del ccho por ciento (§%), del total de sus acdvos ¥
opetaciones fuerd del balance ponderado cn funcion de sus tesgos.

La relacion de solvencia de Itat Casa de Valores, S. A., registrada durante el primer trimestre del afio

2019, es'la siguiente:

Relacién de Solvencia

‘Min, . marl) | 34012%
Mix. . ened9 | 68019%.
Promedio | 49317%

Fondos de. Capital

El fondo de capital estard formado por la sumatoria ‘del cap1t'Ll primirio y secundario. Ll capital

primario se compone de la suma-del capital suscrito ¥ pagado, reservas de capital declaradds, la prifma de

‘colocacion de acciones vy las utilidades (netas) acumuladas y-dl cual se'le deducen las perdldas netas de

ejercicios anteriores.y en curso, elvalor de activos intangibles y diferidos, propiedades planta y equipo
{neto -depreciaci6n), -l costo. ‘l}ustado de las inversiones de capltal las financiaciones otorgadas de
primeros, las cuent’ts por cobrar g socios © accionistas y companias relacionadas, asi como los activos

clasificados como “otros, activos”, dentro del balance, Fl capital secundario estara comnruido de las

finanéiaciones subordinadas siempre y-cuando no superen el cincuenta por clento (50% )_,__del_ valor de
capital primatio, las finaficiaciotics de duracién inidetetminadas, log bonos obligatoriamente convertibles
en acciones.
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El fonda. de capital de Ttad Casa de Valores, S, A., registrado: durante el primer trimestre del afic 2019,

es Ia signiénte:

Fondos d'&'C_‘apital

Min.  mar19  B/:659%56907
M. feb-19 B/ 68650931
Pomedio B/. 669,642.83

Coeficiente de Liquidez.

Lis casas devalores debétan tantener-eni todo momento un volumen de‘inversionés en activos de bajo

rle%go v elevada liquidez que serd, como minimoe el treinta por cicato (30%}), de la topalidad de sus

‘pasivos exigibles con plazo residual inferior a un-afio.

El coeficiente de liquidez de Itai Cisa de Valores, 8. A., registrade durante el prﬁner-trirli'estre del aifiey

2019, es'la sig_uicn'te:
-Coeficiente de Liquidez
Min.  mar19 0 317.03%,

‘Max.  feb19 . 538.96%

Situaciones de Concentracidn.

El rlc‘;go qué maitenga una casa de valores con respecto a un emisor, clienté individual o de un grupo.

de emisores o clientes. rélacionados efitre si, se¢ condidetard come una concentricidn cuando el vilor

-acurmtlado de estos riesgos exceda el diez por clento (10%) del valor toral de-sus fondos de capital. De

acuerdo a'lo anterior, manifestamos que Ttatt Casa de Valores, S: A, no aplica en-esta situacidn.

4 Efectivo

Al 31 de marzo de 2019 y 31 de diciembre -de 2018 (auditado}, el efectivo en caja y bancos sc.detallaa
contnuacidn:

31-maf-19 31-dic-18

Caja B/. 200" B/. 200
Banco General 356,551 358,795
Brown Brother Harriman 670,323 479,477
B/. 1,027,074 B/. ‘838,472
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5 Cuentas por cobrar — primeros

Al 31 de marzo de 2019, Ia Compafiia mantenia comisiones pendientes de cobro a clientes por
JS$206,249 (2018: 11851,800), que fueron cobradas en su totalidad en abril de 2019,

6 Maobiliario ¥ equipo de oficina y mejoras a la propiedad arréndada, neto
Mejorasala -Equipo de Aatidipni  Activopor

hrabilinrio Projiedad Eguipede  Procesaiientor  Compra de Derecho

de oficina Arrendada Camputo: {Seftwnre} Activo Fije de Lsn Toidl
CDSIO
Satdu en libros.af | de encro de Z018- 22775 9,522 79,544 164,778 5350 - 21971
Aditicnes _ - . - 30327 - - 30,321
Saldd en’libres al-31 de diciembre. de 2018 72775 9,512 79,544 195,105 5350 - 312,208
Adiciones - - . - 18,151 18,151,20
Transferencias - - - - - -

Saldo ¢n libros al'31 demarze de2019 22,715 9,522 79,546 195,105 5,350 1851 330,449

DFeprecincidn y amartizacidn acumuladas

S_a_ldq e'n:h'hrns al |-de eppro de 2018 (!E,?QQ) '{8‘8_77) _fSﬁ,lg?}__ {1pd.62M - - {190.495)
Adiciaites {1,644} (455) (13,6509 (35:136] - - (52.859)
Saldo-en libros al 31 de diciembre de 201% (20,443 9332) {73851 £139.758) . - (243384}
Adicioues {391} {114} {22145 (3.814) (2025)  (t4.677.000
Saldo én libros al 31 de marza.de 2019 {20,834) (9,446} {76.125% (148,572) - 13025) {255,002
Saldo neto en libros-al 31 de diciembre de 2018 2,337 90 5,695 55347 5350 - 6RO

Sakdo nc_tu.c_n_ﬁbms al-3t de murzo de 2019 1441 76 ) 3421 $6:533 3350 15,126 I
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7  Cuentas por pagar'y transacciones con partes relacionadas

Al 31 de matzo de 2019 y 31 de diclembre de 2018 {anditado), las cuentas porpagar se detallan a
continuacion:

31-mai-19 31-dic-18
Brown Brother Flarriman B/. 7,000 B/. 14,830
Blaomberg Finance 1,000 1,073
NYSE Group 233 -
TSN Inc 126 126
Price Watéthouse Coopers 5824 2,074
Vale Panama 81 -
Panamerican Life Insurance 1,416 -
Tecnslogia Aplicada 306 -
15,986 18,103

Cuentas por pagar y transacciones con partes relacionadas (continuacion)

Al 31 de marzo-de 2019 y 31 de:diciembre deé 2018 {auditadey), la compania:miantenia saldos con partes
relacionadas, detalladas a contihnacion:

Jl-mar-19 3-dic-18

Cuentas por pagar Casa Matriz B/. 138,004 B/ fi

8 Arrendamientos

Trad Casa de Valores mantiene contrato de arrendamiento financiero per Alquiler de oficina con
términos. de ‘contratacién generales a 12 meses. Bl total de este arriendo, su correspondiente
deprecmcmn acumulada’ ¥ gastos relacionados se detallan a continuacidn:

El estado de situacidn muestra los siguientes montos relacionados a Atrendaniientos:

-3-mar-19 31-dic-18

Defecho de uso* 18,151 -
Amhortizicion por derecho de uso¥ {2,016.80) -
16)134.40 =

Q'bﬁ'g?lc_i"c"in: por arrendamiento financiero corriente 15,267 -
15,267 -
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* Tricluido en la linda Mohbiliario, equipo, mejoras e intangible, nieto del Estado de Situacién.
Fl estado de resultado muestra los siguientes montos relacipnados a Arrendamientos:

31-mar-19  3i-dic-18

Amortizacion por derecho de uso 2,017 -
Costo financiero 326 _
2,343 -

9 Capital social
Para-el aﬁ(}._2011, Ia C_o_mp_afii'a mediante Acta de Asamblea de Accionistas del-03 de octubie de 2011, se
autortzd aumentat el capital social de la soctedad a B/, 800,000; a la fecha de los cstados financieros el
capital social autorizado es de B/540,600, compuesto de 540,000 acciones comunes emitidas y en
citcalacion, con un valor nominal de un balboa (B/.1.00) cada una, las cuales serin nominativas.
10 Gastos de personhl, generales y adiministratives

Gastos de personal

Al 31 de marzo de 2019 y 31 de-matzo de 2018, los gastos de personal se detallan-a continuacion:

31-mar-19. 3t-mar-18

Sueldos B/: 67,043  Bf 763%
Hoéras Exttas y Recaigos 749 182
Décimo tercer imnes . 7,191 7,942
TPrima de Antigiiedad 1,659 1,833,
Vacaciones 7,318, 7,883
Auxilios-a Colaboradores 226 618
Bonificacionies 16,724 12,267
Seguios’ 4,525 3,146
Indemnizaciones Laborales 260 289
‘Gastos de Representacion 12,710 10,132
Capacitacidn - 680
Gastos deportivos v recreacidn 56 10
Seguro Social 10,340 11,673
Segtiro Fducative: 1,075 1,247
Riesgos Profesionales 835 934

130,712 135,231
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Gastos, generales y administrativos

AL31 de marzo de 2019 v 31 de tarzo de 2078, los gastos generales 'y administrativos'sé detallan a

continuacidn:

31-mar-19 31-mar-18
Proceso de Seleccéitn de Personal B/ - B/. 452
Auditorz Externa 3,750 3,756
Auditorda Juridica 4,635 15,031
Asesoris Técnica 9,789 _9,_81 5
Impuesto Municipal 130 48
Ldificaciones - 4,27
‘Seguros 11 11
Aseo y Vigilancia 27 467
Acueducto y Alcantarillado 23 23
Energia Bléctriea 647 759
Teléfono 776 861
Correo - 40
Transporte, Flete v Acarreo 140 523
Adﬁ_iiﬁistrz’tdén‘ de Inmuebles 592 592
Servicios de Custodia de Docurnénitos 161 161
Servicio Centto Operativo Alterno 148 .
Television por Cable 5,457 142
Ciiles 161 190
Tramites y Licencias 140. 121
Alojamiento y Manutencion 447 1,895
Pasajes Adreos 1,382 2,639
Comisiones 284 '_l. 32
Elémentos de Aseo § Cafeteria 42 88.
Restaurantes 781 429
Estacionamientos 1,605 1-?60__5 .
Gastes Bancatios 2,248 2,146
Costo Financicro Arrendamiento 326 -

33,729 46,213
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11 Compromisos'y contingencias

Custodia de efectivo e instrumentos financieros-de primeros:

‘Servicios de custodia con BROWN BROTHER HARRIMAN & CO. MUTTJAL FUNDS:

En marzo 12, de-2012; se finma contrato entre Ttal Casa de Valores, 8. A, y Brown Brother Harriman &
Cov, para quedctué como su.custodio mundial 'y proveerservicios. rélacionados, tal y.como se-detalla en
dicho contrato,-de acuerdo.a términos y-condiciones establecidos en el.

Al31 de miarzo de 2019 ¥ 31 de matzo de 2018, Ta (Jompama tnantenia con Brown Brother Hatkitnan
& Co., ifrversiones de la-sighiente manera:

31-mar-19 3-mar-18
Efectiva de ptimeros en custodia 15,921,439 17,225,604 -
Inversiones de primeros en custodia 188,807,801 1'8'8,73:1;171
Total de la cartera de invetsiones B/. 204,729,240 B/. 181,742,277

Setvicios de corresponsalia con CITIBANK,; N. A.:

El 26 de marze de 2012, Ttad Casa de Valotes, $. A, v Citibank, N, A.; celebearon. conteato para
establecer cuentas de efectivo y/o cucntas, traspasar, asignar, transferir o de otea manera adquitir o
disponer delos mismos valores, registrados 4 nombre dé la sociedad o mantenidos’o pertenecientes a la
Companiia y a firmar y otorgar por cuenta de la- Compafiia y transferir y otros documentos.

Al 31 de marzo de 2019 v 31 de marze de 2018, la Compadia mantenia: con Citibank, N. A,
inversiones de la siguiente manera:
_ 3l-mar-19 3l-thar-2018
Efectivo de primeros en custodia B/. 1,379,675 B/. 2,543,806
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Setrvicios de custodia con ALLFUNDS BANK.:

El 1 de marzo de 2016, [tau Casa de Valores, S. A. y Allfunds Bank.; celebraron contrato para
establecer cuentas de efectivo y/o cuentas, teaspasat, ‘asignar, transferir o de otra manera adquirir o
disponer de los mismios valotes, registrados a nombre de la sociedad o mantenidos o pertenccientes a la
Comipafifa y a firmat ¥ ototgar por cuenta de la Compania y transferir y otros documenitos.

Al 31 de marzo-de 2019 y 31 de marza de 2018, la Compaiifa mantenia con Allfunds Bank inversiones

‘dela siguiente manera:

_ 31-mar-19 31-mar-18
Efectivo-de ptimeros en custodia 501,833 1,311,773
Inversionies de primeros en custodia. 1,679,372 1;331,9?9_

B/. 2,181,205 2,643,752

Efectivo en bancos Locales con ITAU PANAMA.;:

El 26 de abtil de 2018, Trad Casa de Valores, S. A. y Itat Panam4.; celebtaron contrato para establecer

cuentas de. efective }/0 cuentas, traspasat, asignar, transfetit o de otra manera adquirir o disponer de

los mismos valores, registrados 2 nombre.de Ia sociedad o mantenidos o pertenecientes a la Compafiia-y
a firmar y otorgar por-cuenta de la. Compatiia y t:ransfc:rn:) -otros documentos.

Al 31 de miarzo de 2019'y 31 de marzo-de 2018, Ja Compafifa mantenia con Ttati Panama inversiones.

de la siguicnte manera:

31-mar:19 31-mar-18
Efeciive en bancos 31,822 _

B/. 31,822 -

Servicios de administracién discrecional;
A partir del mes de ‘mayo del 2011, Itat Casa de Valores, S. A., empleza  prestar servicios de
adiministracion discrecional de cuentas de inversion, por 1o que a partir de éste motento nos

comprometemos al cumplimiento del Acuerdo 02-2004, Derogado por el Acuerdo 1-2015 de 3 de junio-

de 2015.

Al 31 dé marzo de 2019 ¥ 31 de dici_embre de _‘20'-'18_, la compania fio mantenia activos de primeros bajo
administracion discrecional,

Todos estos activos se encuentran registrados fuera del balance de la compaiiia.
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12 Administracién del riesgo de instrumentos financieros

Factores de tiesgos financieros

Las actividades de la- Compafifa estin expuestas a una variedad de riesgos financieros: riesgo de
metcado- (incluyendo riesgo de tasa de interés), riesgo de. crédito ¥ ricsgo de liguidez. El programa
global de admilnistracién de riesgo se enfoca en la falta de previsibilidad de los mercados financieros y

trata de minimizat los efectos adversos potenciales en el desemperio financiero dela Compatiia.

- Riesgo de crédita

El riesgo dé erédito expone a.la Compaiia z que la contraparte en un préstame o inversidn no cumpla
con cualquier pago que debia hacer la Compaia de conformidad con los términes y condiciones
pactadas en el contrato. En el manejo de riesgo de crédito la Compania tiene la politica de hacer
fiegocios Unicamente con conittapartes qué tienen un perfil crediticio y, donde sea adecuado,
obteniendo garantias reales.

Rfesg;o de Irg;wde

El riesgo de ].lql.udez sutge i la fuente dé foridos para-las actividades: de crédito o inversiones, en €l
sentido del riesgo de no poder financiar sus activos a perfedos y tasas apropiadas y el ncbgo de no
poder liquidar sus activos. a precios y en tiempo razonable, en caso-de necesidad. La Compaiia tiene
4cceso a fuentes a_decu_adflq de financiarhiento,

Riesgo de iasas de interds y de precios

Las opemcioncs estan su}etaq al siesgo de Huctuacion de tasas deinterés, dado que Jos activos qué
devengan interés y los pasivos que causan interés véncen o se les renueva tasas en diférentes periodos.o
los miontos varfan.

Admirifstracion de riesgo de capital

El ob]etivo de la Compadifa en el manejo del capital es el de salvaguardar Ia habilidad de la G ompmm_
para contnuar- .como negocio en marcha, con el objetivo de proveer retornos a sus waccionistas y
beneficios 2 otros acreedores y para mantetier una estructura-6ptima de capital gue reduzea el costo de
capital.
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