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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores
Accionista y Junta Directiva de
Optima Compania de Seguros, S.A.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Optima Compaiiia de Seguros, S.A., que comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014, y el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral, estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha,
asi como un resumen de las principales politicas contables y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros de
conformidad con los requerimientos contables propios de la industria de seguros en la Republica de Panama,
establecidas por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama para propésitos de supervision, y
por el control interno, tal como la Administracion determine sea necesario para permitir la preparacion de los
estados financieros, de manera que éstos no incluyan errores significativos, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en nuestra
auditoria. Nuestro examen fue practicado de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Estas
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria con
el proposito de obtener un razonable grado de seguridad de que los estados financieros no incluyen errores
significativos.

Una auditoria comprende aplicar procedimientos para obtener evidencias sobre los montos y las revelaciones
expuestas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluyendo su evaluacioén del riesgo de que los estados financieros incluyan errores significativos originados por
fraudes o errores. Al realizar esta evaluacion de riesgo, el auditor considera el control interno relevante sobre
la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria
que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opiniéon sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Asi mismo, una auditoria comprende evaluar la apropiada
aplicacion de las politicas contables y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la
Administracion, asi como la presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionarnos una base para sustentar nuestra opinién de auditoria.

Opinioén

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de Optima Compaiiia de Seguros, S.A. al 3| de diciembre de 2014, y los
resultados de sus operaciones y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera.

. . A member firm of
Auditoria . Impuestos . Consultoria . Asesoria Financiera. Deloitte Touche Tohmatsu
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Otros Asuntos

Como se divulga en la Nota 3, al 31 de diciembre de 2014 los estados financieros se presentan de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, por consiguiente, se ha aplicado la NIIF 1
Adopcion por Primera Vez. Los efectos de la adopcion se presentan en la Nota 21.

27 de abril de 2015
Panama, Republica de Panama



Optima Compafiia de Seguros, S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de Holding Nacional de Inversiones, S.A.)

Estado de situacién financiera
31 de diciembre de 2014

Activos

Efectivo y depdsitos en bancos
Efectivo y depositos a la vista
Depositos a plazo

Total de efectivo y depdsitos en bancos

Inversiones en valores dispobibles para la venta

Primas por cobrar y otras cuentas por cobrar

Participacién de los reaseguradores en los pasivos
sobre los contratos de seguros

Mobiliario, equipo y mejoras al local arrendado

Activos intangibles

Costos diferidos de adquisicion de pélizas

Otros activos

Total de activos

Pasivos:

Pasivos por seguros

Cuentas por pagar reaseguradores
Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes

Reserva legal

Reservas para desviaciones estadistica y riesgos
catastréficos y/o contingencias

Ganancia no realizada sobre inversiones

Déficit acumulado

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

Notas

10
11
12
13
14

15

16

17

22

2014 2013
3,615,636 3,225,999
1,250,000 1,400,000
4,865,636 4,625,999
3,406,038 3,527,138
4,807,931 4,222,869
4,859,307 4,860,303

210,906 290,082
97,873 168,304
1,089,746 890,520
359,709 191,267

19,697,146 18,776,482
8,707,685 8,722,948
3,223,430 3,078,447
2,119,986 2,152,578

14,051,101 13,953,973
9,000,000 9,000,000

133,218 -
390,382 258,574
22,443 20,197

(3,899,998) (4,456,262)
5,646,045 4,822,509

19,697,146 18,776,482




Optima Compaiiia de Seguros, S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de Holding Nacional de Inversiones, S.A.)

Estado de ganancia o pérdiday otro resultado integral
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

Ingresos por primas de seguros
Primas de seguros cedidos a reaseguradores

Ingresos por primas de seguros - netos

Ingresos devengados de inversiones
Intereses ganados en depositos a plazo
Otros ingresos

Ingresos netos

Siniestros y beneficios a los asegurados - neto
de recuperacion

Participacion del reasegurador en los siniestros y
beneficios a los asegurados

Siniestros y beneficios alos asegurados, neto

Gastos incurridos en la adquisicion de pdlizas, neta
Gastos generales y administrativos

Total de gastos

Utilidad (pérdida) del afio antes de Impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Utilidad (pérdida) neta

Otro resultado integral

Partidas que pueden ser reclasificadas posteriormente a
ganancias o pérdidas:
Cambios netos en valores disponibles para la venta

Total de resultados integrales del afo

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

Notas 2014 2013
23,209,267 15,930,252

(17,074,025) (10,542,091)

6,135,242 5,388,161

191,221 150,174

62,280 96,715

23,673 29,200

6,412,416 5,664,250

5,590,284 3,778,551

(2,777,315) (526,954)

2,812,969 3,251,597

582,542 989,929

18 2,350,817 2,349,564
2,933,359 3,339,493

666,088 (926,840)

20 155,202 -
821,290 (926,840)

2,246 2,246

2,246 2,246

823,536 (924,594)




Optima Compafiia de Seguros, S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de Holding Nacional de Inversiones, S.A.)

Estado de cambios en el patrimonio

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

Saldo al 1 de enero de 2013 (como fue
reportado)

Efectos de adopcién de las NIIF
Saldo al 1 de enero de 2013
Pérdida del afio

Transferencia a reservas para desviaciones
estadisticas y riesgos catastréficos

Variacion en el valor razonable de
las inversiones

Saldo al 31 de diciembre de 2013
Utilidad del afio
Transferencia a reserva legal

Transferencia a reservas para desviaciones
estadisticas y riesgos catastréficos

Variacion en el valor razonable de
las inversiones

Saldo al 31 de diciembre de 2014

Reserva para
desviaciones
estadisticas

y riesgos Ganancia
Acciones Reserva catastroficos y/o no realizada Déficit
comunes legal contingencias  sobreinversiones acumulado Total
9,000,000 - 145,880 29,287 (2,873,846) 6,301,321
- - - - (542,882) (542,882)
9,000,000 - 145,880 29,287 (3,416,728) 5,758,439
- - - (926,840) (926,840)
- 112,694 - (112,694) -
- - - (9,090) - (9,090)
9,000,000 - 258,574 20,197 (4,456,262) 4,822,509
- - - 821,290 821,290
- 133,218 - - (133,218) -
- 131,808 - (131,808) -
- - - 2,246 - 2,246
9,000,000 133,218 390,382 22,443 (3,899,998) 5,646,045

Las notas son parte integral de estos estados financieros.



Optima Compariia de Seguros, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Holding Nacional de Inversiones, S.A.)

Estado de flujos de efectivo
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

Notas 2014 2013
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad (pérdida) del afio 821,290 (926,840)
Ajustes por:
Depreciacion y amortizacion de activos intangibles 11,12 183,166 179,776
Provision para primas por cobrar 24,665 5,765
Amortizacion de prima pagada en adquisicién de inversiones 97,346 57,944
Participacion de los reaseguradores en las provisiones sobre
contratos de seguros 996 (2,494,150)
Aumento en la reserva para siniestros incurridos no reportados (15,263) 2,787,927
Variacion en el capital de trabajo:
Aumento en primas por cobrar y otras cuentas por cobrar (609,727) (325,381)
Aumento (disminucién) en otros activos (367,668) 52,821
Aumento en las cuentas por pagar reaseguradores 144,983 1,011,142
Disminucién (aumento) en otros pasivos e ingresos diferidos (32,592) 267,776
Efectivo neto proveniente de las actividades de operacién 247,196 616,780
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Disminucién en depdsitos a plazo con vencimiento mayores
a tres meses 150,000 1,604,723
Adquisicion de inversiones (445,000) (1,372,997)
Producto de redencion y venta de inversiones 471,000 500,000
Adquisicién de activos fijos, neto 11 (33,559) (26,507)
Efectivo neto proveniente las actividades de inversion 142,441 705,219
Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo 389,637 1,321,999
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 3,225,999 1,904,000
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 7 3,615,636 3,225,999

Las notas son parte integral de estos estados financieros.



Optima Compaiiia de Seguros, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Holding Nacional de Inversiones, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014

1. Informacién general

Optima Compafiia de Seguros, S.A. (la “Empresa”) es una entidad con licencia general para operar en el
negocio de seguros en Panama en los ramos de vida, generales y fianza, de acuerdo a la Resolucién No. 1
del 14 de enero de 2011 que le otorgd el Consejo Nacional de Seguros de la Superintendencia de Seguros y
Reaseguros de Panama.

La Empresa esta domiciliada en la Republica de Panama. Las oficinas administrativas estan localizadas en la
Ciudad de Panama, calle 50, Edificio Plaza Calle 50, oficina No 1.

Optima Compafiia de Seguros, S.A. es una entidad 100% poseida por Holding Nacional de Inversiones, S.A.,
entidad constituida en la Republica de Panama.

2. Adopcién de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs) y
regulaciones

2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros

No hubo NIIF’s o interpretaciones CINIIF, efectivas para el afio que inicio el 1 de enero de 2014, que tuviera
un efecto significativo sobre los estados financieros.

2.2 NIIF’s nuevas y revisadas emitidas pero alin no son efectivas

Una serie de normas y modificaciones nuevas a las normas e interpretaciones son efectivas para los
periodos anuales que comienzan después del 1 de enero de 2014 y no han sido aplicadas en la preparacién
de estos estados financieros. Con excepcion de las descritas a continuacién, no se espera que ninguno de
éstos tenga un efecto significativo sobre los estados financieros. Sin embargo, no es practico proporcionar
un estimado razonable de su efecto hasta que no se haya completado una revision detallada.

NIIF 9 - Instrumentos Financieros: Clasificacion y Medicién

En julio de 2014, el IASB culmind la reforma y emitié la NIIF 9 Contabilidad de instrumentos financieros (en
su version revisada de 2014), que reemplazara a la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y
Medicién luego de que expire la fecha de vigencia de la anterior.

Al compararla con la NIIF 9 en su version revisada del 2013, la versién del 2014 incluye modificaciones que
se limitan a los requerimientos de clasificacion y medicién al afiadir una categoria de medicién “a valor
razonable con cambios en otro resultado integral” para ciertos instrumentos de deudas simples. También
agrega requerimientos de deterioro inherentes a la contabilidad de las pérdidas crediticias esperadas de una
entidad en los activos financieros y compromisos para extender el crédito.

La NIIF 9 finalizada (en su version revisada de 2014) contiene los requerimientos para: a) la clasificacion y
medicién de activos financieros y pasivos financieros, b) metodologia de deterioro y c) contabilidad de
cobertura general.

Fase 1: Clasificacidon y medicién de activos financieros y pasivos financieros

Con respecto a la clasificacion y medicién en cumplimiento con la NIIF, todos los activos financieros
reconocidos que se encuentren dentro del alcance de la NIC 39 se mediran posteriormente al costo
amortizado o al valor razonable. Especificamente:



Optima Compaiiia de Seguros, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Holding Nacional de Inversiones, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014

e Uninstrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro del modelo de negocios cuyo objetivo sea obtener
los flujos de efectivo contractuales, (ii) posea flujos de efectivo contractuales que solo constituyan pagos
del capital y participaciones sobre el importe del capital pendiente que deban medirse al costo
amortizado (neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos que el activo sea designado a valor
razonable con cambios en los resultados, en cumplimiento con esta opcion.

e Uninstrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo se
cumpla al obtener flujos de efectivo contractual y vender activos financieros y (ii) posea términos
contractuales del activo financiero produce, en fechas especificas, flujos de efectivo que solo
constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe principal pendiente, debe medirse a valor
razonable con cambios en otro resultado integral, a menos que el activo sea designado a valor
razonable con cambios en los resultados, en cumplimiento con esta opcion.

° Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los resultados.

e Todas las inversiones del patrimonio se mediran en el estado de situacion financiera al valor razonable,
con ganancias y pérdidas reconocidas en el estado de ganancias y pérdidas, salvo si la inversién del
patrimonio se mantiene para negociar, en ese caso, se puede tomar una decision irrevocable en el
reconocimiento inicial para medir la inversion con un ingreso por dividendos que se reconoce en
ganancia o pérdida.

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacién y medicion de pasivos financieros y
requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de la NIC 39 est4 vinculado con la
presentacion de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero designado a valor razonable
con cambios en los resultados, que se atribuye a los cambios en el riesgo crediticio de ese pasivo. De
acuerdo con la NIIF 9, estos cambios se encuentran presentes en otro resultado integral, a menos que la
presentacion del efecto del cambio en el riesgo crediticio del pasivo financiero en otro resultado integral
creara o produjera una gran incongruencia contable en la ganancia o pérdida. De acuerdo con la NIC 39, el
importe total de cambio en el valor razonable designado se presenta como ganancia o pérdida.

Fase 2: Metodologia de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en oposicién a las
pérdidas crediticias incurridas segun la NIC 39. En el alcance del deterioro en la NIIF 9, ya no es necesario
gue ocurra un suceso crediticio antes de que se reconozcan las pérdidas crediticias. En cambio, una entidad
siempre contabiliza tanto las pérdidas crediticias esperadas como sus cambios. El importe de pérdidas
crediticias esperadas debe ser actualizado en cada fecha del informe para reflejar los cambios en el riesgo
crediticio desde el reconocimiento inicial.

Fase 3: Contabilidad de cobertura

Los requerimientos generales de contabilidad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos de
mecanismos de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39. No obstante, los tipos de transacciones
ideales para la contabilidad de cobertura ahora son mucho mas flexibles, en especial, al ampliar los tipos de
instrumentos que se clasifican como instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de
elementos no financieros ideales para la contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisado y reemplazado la
prueba de efectividad por el principio de “relacién econémica”. Ya no se requiere de una evaluacién
retrospectiva para medir la efectividad de la cobertura. Se han afiadido muchos mas requerimientos de
revelacion sobre las actividades de gestion de riesgo de la entidad.



Optima Compaiiia de Seguros, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Holding Nacional de Inversiones, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014

El trabajo sobre la macro cobertura, realizado por el IASB, aln se encuentra en fase preliminar (se redacté
un documento de discusién en abril de 2014 para reunir las opiniones preliminares y las directrices de los
participantes con un periodo de comentario que finaliza el 17 de octubre de 2014).

La NIIF 9 es efectiva para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018, y se permite
su aplicacion anticipada.

NIIF 15 — Ingresos de contratos con clientes

En mayo de 2014 se emiti6 la NIIF 15, la cual establece un Gnico modelo integral para el uso de las
entidades en la contabilizacion de los ingresos procedentes de contratos con clientes. Cuando se haga
efectiva, la NIIF 15 sustituira las guias actuales de reconocimiento de ingresos, incluyendo a la NIC 18 -
Ingresos, la NIC 11 - Contratos de Construccion, y las interpretaciones correspondientes.

El principio basico de la NIIF 15 es que una entidad debe reconocer los ingresos que representen la
transferencia de bienes o servicios prometidos a los clientes en un monto que refleje la consideracion que la
entidad espera tener derecho a cambio de esos bienes o servicios. Especificamente, la norma introduce un
enfoque de 5 pasos para el reconocimiento de ingresos:

) Paso 1: Identificar el (los) contrato(s) con un cliente.

. Paso 2: Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato.

. Paso 3: Determine el precio de la transaccion.

. Paso 4: Asignar el precio de la transaccidn a las obligaciones de desempefio en el contrato.

. Paso 5: Reconocer los ingresos cuando (o a medida que) la entidad satisface una obligacion de
desempefio.

Bajo la NIIF 15, una entidad reconoce los ingresos cuando (o0 a medida que) una obligacién de desempefio
es satisfecha, es decir, cuando el control de los bienes o servicios sobre los que se basa la obligacion de
desemperio particular se transfiere al cliente. La NIIF 15 incluye guias para hacer frente a situaciones
especificas. Ademas, extensas revelaciones son requeridas por la NIIF 15.

La NIIF 15 es efectiva para periodos anuales que empiecen en o después del 1 de enero de 2017, y se
permite su aplicacion anticipada.

3. Politicas contables significativas

3.1 Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF’s). Estos son los primeros estados financieros de la Empresa preparados bajo NIIF. Ver
nota 21 para explicacion de la transicién a NIIF.

3.2 Basede preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico excepto por ciertos

instrumentos financieros que son medidos al valor razonable al final del periodo sobre el que se informa,
como se explica en las politicas contables a continuacion.



Optima Compaiiia de Seguros, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Holding Nacional de Inversiones, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014

Por lo general, el costo histérico se basa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a cambio de
los bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medicién, independientemente de si ese
precio es directamente observable o estimado usando otra técnica de valuacién. Al estimar el valor razonable
de un activo o un pasivo, la Empresa toma en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los
participantes del mercado toman en cuenta esas caracteristicas al valorar el activo o pasivo a la fecha de
medicion. El valor razonable para efectos de medicion y/o revelacion en estos estados financieros se
determina sobre esa base.

Ademas, para efectos de informacion financiera, las mediciones del valor razonable se categorizan en Nivel
1, 2 0 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las mediciones del valor razonable son observables
y la importancia de las entradas para las mediciones del valor razonable en su totalidad, que se describen a
continuacion:

. Las entradas del Nivel 1 son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y
pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medicién;

. Las entradas del Nivel 2 son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que
son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y

. Las entradas del Nivel 3 son entradas no observables para un activo o pasivo.

Las politicas contables principales se expresan mas adelante.
3.3 Moneda de presentacién y funcional

La moneda funcional y de presentacion de los estados financieros es el Ddlar de los Estados Unidos de
Norteamérica.

3.4 Mobiliario, equipo y mejoras al local arrendado

El mobiliario, equipo y mejoras a locales arrendados adquiridos para el uso en la produccién o el suministro de
bienes o servicios, o con fines administrativos, se presentan en el balance general al costo de adquisicién
menos su depreciacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida Util del bien objeto, o su
capacidad econdmica, se contabilizan como mayor importe del mobiliario y equipo, con el consiguiente retiro
contable de los elementos sustituidos o renovados.

Los gastos periédicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se imputan a resultados, siguiendo el
principio de devengado, como costo del periodo en que se incurren.

-10 -



Optima Compaiiia de Seguros, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Holding Nacional de Inversiones, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014

La depreciacion es cargada para ser disminuida del costo de los activos sobre la vida de servicio estimada
de los bienes relacionados, utilizando el método de linea recta con base a las siguientes tasas de
depreciacion, determinadas en funcion de los afios de la vida Util estimada, como promedio, de los diferentes
elementos:

Porcentaje
anual Vida atil
Mejoras a la propiedad arrendada 25% 4 afos
Equipo de computo - Hardware 33% 3 afios
Equipo de oficina 12.5% 8 afios
Equipo rodante 20% 5 afios
Muebles y enseres 10% 10 afios

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicion o retiro de un activo es determinada como la
diferencia entre el ingreso producto de la venta y el valor en libros del activo y es reconocida en el estado
ganancia o pérdida y otro resultado integral.

3.5 Activos intangibles

Los activos intangibles estdn compuestos por los costos del programa, los costos de consultoria y otros
costos relacionados con la implementacion del sistema de informacion. El plan de la Empresa es amortizar
el costo en un periodo de 5 afios, respectivamente, bajo el método de linea recta. Con posterioridad a su
reconocimiento inicial, estos activos intangibles se contabilizan al costo menos la amortizacion acumulada y
el importe de las pérdidas por deterioro (de existir).

3.6 Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando una entidad de la Empresa pasa a formar parte de las
disposiciones contractuales del instrumento.

Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente al valor razonable. Los costos de transaccion que son
directamente atribuibles a la adquisicién 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.

3.6.1 Activo financiero

La clasificacion depende de la naturaleza y propdsito de los activos financieros y se determina al momento
del reconocimiento inicial. Todas las compras o ventas regulares de activos financieros son reconocidas y
dadas de baja a la fecha de la transaccién. Las compras o ventas regulares son todas aquellas compras o
ventas de activos financieros que requieran la entrega de activos dentro del marco de tiempo establecido por
una regulacién o acuerdo en el mercado.

3.6.2 Tasa 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 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 comisidn, puntos basicos de intereses pagados o recibidos, costos de transaccion y otras primas
o descuentos que estén incluidos en el célculo de la tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada
del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo mas corto, con el importe neto en libros en
el reconocimiento inicial.
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3.6.3 Primas y documentos por cobrar

Las primas y otras cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables
gue no cotizan en un mercado activo. Las primas y otras cuentas por cobrar (que incluyen primas por cobrar,
efectivo, depdsito en bancos, cuentas por cobrar a reaseguradores y otras cuentas por cobrar) se miden al
costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos cualquier deterioro. Los ingresos por
intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva, excepto por las cuentas por cobrar a corto plazo
en caso de que el reconocimiento de intereses sea inmaterial.

3.6.4 Activos financieros disponibles para la venta

Las inversiones en valores disponibles para la venta son aquellas que tienen la intencién de mantenerlas por
un periodo indefinido de tiempo, y que pueden ser vendidas en respuesta de necesidades de liquidez,
cambios en tasas de intereses, cambio en tasas o precios de acciones.

Las inversiones en valores disponibles para la venta se miden al valor razonable y los cambios en valor son
directamente reconocidos en la cuenta de patrimonio hasta que se haya dispuesto de la inversion o sea
determinado un deterioro; a partir de ese momento, la ganancia o pérdida acumulada previamente
reconocida en el patrimonio es incluida en la utilidad o pérdida neta del periodo.

3.7 Deterioro de activos

3.7.1 Activos financieros

3.7.1.1 Primas y otras cuentas por cobrar

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de las primas y cuentas por cobrar se
revisan para determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no vayan a ser recuperables. Si es asi, se
reconoce inmediatamente en el estado consolidado de ganancias o pérdidas una pérdida por deterioro del
valor. La pérdida por deterioro es efectuada sobre el 100% del riesgo de crédito. En la medicion de la pérdida
por deterioro la Administracion calcula el riesgo de crédito tomando en consideracién la exposicion de las
cuentas por cobrar neta de la participacion del reasegurador, costos de adquisicion, primas no devengadas y
los impuestos relacionados.

3.7.1.2 Deterioro de los valores disponibles para la venta

A la fecha del estado de situacion financiera, la Empresa evalla si existen evidencias objetivas de que un
activo financiero o un grupo de activos financieros se encuentran deteriorados. En el caso de los
instrumentos de capital clasificados como disponibles para la venta, una disminucién significativa o
prolongada en el valor razonable del activo financiero esta por debajo de su costo se toma en consideracién
para determinar si los activos estan deteriorados. Si dichas evidencias existen para los activos financieros
disponibles para la venta, la pérdida acumulativa, medida como la diferencia entre el costo de adquisicion y
el actual valor razonable, menos cualquier pérdida por deterioro en los activos financieros previamente
reconocida, en ganancia o pérdida, se elimina del patrimonio y se reconocen en el estado de ganancia o
pérdida y otro resultado integral.
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Las pérdidas por deterioro reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral sobre
instrumentos de capital, no son reversadas a través del estado de ganancias o pérdidas y otro resultado
integral sino su importe se reconoce en la cuenta de patrimonio. Si, en un periodo posterior, el valor
razonable de un instrumento de deuda clasificado como disponible para la venta aumenta y este aumento
puede ser objetivamente relacionado con un evento que ocurrié después que la pérdida por deterioro fue
reconocida en ganancia o pérdida, la pérdida por deterioro se reversara a través del estado de ganancia o
pérdida y otro resultado integral.

3.7.1.3 Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero s6lo cuando los derechos contractuales a los flujos de efectivo
del activo expiran, o transfiere activos financieros y de forma sustancial todos los riesgos y beneficios de
propiedad de los activos a otra entidad. Si la Empresa no retiene ni transfiere sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad y el control sigue activo, la Empresa reconoce su interés en mantenerse
activo y un pasivo asociado por las cantidades que tenga que pagar. Si la Empresa retiene sustancialmente
todos los riesgos y beneficios de propiedad de un activo financiero transferido, la Empresa continta
reconociendo el activo financiero y reconoce asimismo, una garantia para el préstamo recibido.

Al dar de baja un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el valor en libros del activo y la suma de
la contraprestacion recibida y por cobrar, y la ganancia o pérdida acumulada que habia sido reconocida en
otros ingresos integrales y acumulados en el patrimonio se reconoce en utilidad o pérdida.

3.7.2 Activos no financieros

Deterioro del valor de los activos no financieros

Los valores segun libros de los activos no financieros de la Empresa, son revisados a la fecha del estado de
situacién financiera para determinar si hay indicativos de deterioro. Si dicho indicativo existe, el valor
recuperable del activo es estimado. Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el valor neto en libros del
activo excede su valor de recuperacion.

Al 31 de diciembre de 2014 la Administracién no ha determinado deterioro.

3.8 Otros pasivos financieros

Otros pasivos financieros son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos de la transaccion y
son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo, con gastos de
interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

El método del interés efectivo es un método de célculo del costo amortizado de un pasivo financiero y de
asignacion de ingresos por concepto de intereses durante el periodo en cuestion. La tasa de interés efectiva
es la tasa que exactamente descuenta recibos futuros estimados de efectivo (incluyendo todas las tasas
sobre los puntos pagados o recibidos que forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costos de
transaccion y otras primas o descuentos) a través de la vida esperada del pasivo financiero, o, donde fuera
apropiado, de un plazo mas breve.

3.8.1 Baja en cuentas de pasivos financieros

La Empresa da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones de la Empresa
se liquidan, cancelan o expiran.
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3.9 Compensacion

Los activos y pasivos financieros son objeto de compensacién, de manera que se presente en el balance su
monto neto, cuando y sélo cuando la Empresa tenga el derecho, exigible legalmente, de compensar los
montos reconocidos y tenga la intencién de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y cancelar el
pasivo simultaneamente.

3.10 Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluye efectivo disponible en caja, documentos equivalentes que
incluyen cheques y valores a cobro y pendientes de compensacion con periodos menores a 90 dias, saldos
disponibles mantenidos con bancos centrales y con otras instituciones financieras nacionales y extranjeras.
El efectivo y equivalentes al efectivo se reconoce en el estado de situacion financiera al costo amortizado.

3.11 Clasificacion de contratos de seguros

Los contratos de seguros son aquellos contratos en el que la Empresa ha aceptado un riesgo significativo de
seguro de otra parte (el asegurado) comprometiéndose a compensar al asegurado u otro beneficiario cuando
un acontecimiento futuro incierto (el evento asegurado) afecta de forma adversa al tomador o beneficiario.
Como regla general, la Empresa determina si el contrato tiene un riesgo significativo de seguros, mediante la
comparacion de los beneficios pagados con los beneficios que se deben pagar si el evento asegurado no
ocurre. Un contrato de seguros puede también transferir riesgos financieros. Los contratos de seguros se
mantienen por el remanente de su duracién, independientemente de que el riesgo de seguro disminuya
significativamente, hasta que todos los riesgos y obligaciones se extingan o expiren.

3.11.1 Reconocimiento y medicidn de los contratos de seguros

3.11.1.1 Negocio de seguros generales

El negocio de seguros general incluye los ramos de: incendio, multi-riesgo, transporte, automoévil, casco,
responsabilidad civil, robo, diversos y seguros técnicos. Los contratos de seguros generales protegen a los
clientes de la Empresa contra riesgos causados por un acontecimiento incierto sobre terceros o sobre el
mismo asegurado.

3.11.1.2 Negocios de seguros de personas

El negocio de seguros de personas incluye: colectivos de vida y accidentes personales. Los contratos de
seguros de personas protegen a los clientes de la Empresa por consecuencias de eventos como accidentes,
incapacidad temporal o permanente y hasta la muerte.

3.11.1.3 Contratos de garantias financieras o fianzas

La Empresa manifiesta previa y explicitamente que considera tales contratos como de seguro y que ha utilizado
la contabilidad aplicable a los contratos de seguro, por lo que no estan sujeto a la aplicacion de la NIC 32, la
NIC 39 y la NIIF 7.

3.11.1.4 Primas suscritas

Las primas suscritas comprenden las primas de los contratos que se han acordado durante el afio, sin
importar si se relacionan totalmente o en parte con un periodo contable posterior. La porcion devengada de
las primas suscritas se reconoce como ingresos. Las primas suscritas son devengadas desde la fecha de la
fijacién del riesgo, sobre el periodo de vigencia del contrato.
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Las primas no devengadas, son las proporciones de primas suscritas emitidas en un afio que se refieren a
los periodos de riesgo posteriores a la fecha de cierre de los estados financieros. Las primas suscritas no
devengadas, se difieren durante la vigencia de las polizas.

3.11.1.5 Primas de reaseguros

Las primas de reaseguro comprenden las primas cedidas a reaseguradores por la cubertura proporcionada
en los contratos celebrados en el periodo y se registran en la fecha en que se emite la pdliza. La porcion
devengada de las primas de reaseguros se reconoce como costos. Las primas de reaseguros son
devengadas desde la fecha de la fijacién del riesgo, sobre el periodo de vigencia del contrato.

Las primas de reaseguro no devengadas, son las proporciones de primas de reaseguro emitidas en un afio
gue se refieren a los periodos de riesgo posteriores a la fecha de cierre de los estados financieros. Las
primas de reaseguro no devengadas, se difieren durante la vigencia de las pdélizas.

3.11.1.6 Ingresos por comisiones

Los ingresos por comisiones de reaseguro se reconocen de acuerdo a la vigencia de la péliza, bajo el
método pro-rata temporis.

3.11.1.7 Siniestros

Los siniestros son reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral basado en una
estimacion de los pasivos que se esperan ser liquidados a los tenedores de las pélizas y/ o terceros, conforme
la cobertura de la péliza. Estos incluyen reclamaciones y costos de liquidacion directos o indirectos que han
ocurridos hasta la fecha del estado de situacion financiera, incluso cuando ellos no hayan sido reportados a la
Empresa. La Empresa no descuenta los pasivos por reclamos que no han sido pagados. Los pasivos para
reclamos no pagados son estimados utilizando insumos de evaluacion individual para los casos que han sido
reportados a la Empresa y analisis estadisticos actuariales para siniestros incurridos que no han sido
reportados.

Los pasivos por reclamos incurridos pero no reportados son estimados utilizando el método de siniestralidad
estimada final SEF a las primas devengadas durante un periodo determinado. Este método es adecuado
cuando no es confiable el desarrollo de los siniestros y se utiliza para los meses de accidentes recientes. Los
resultados de ese estudio son calculados por actuario independiente. Cualquier ajuste que surja posterior a un
estudio o revision, es aplicado a la operacion corriente.

3.11.1.8 Reclamaciones de reaseguros

Reclamaciones de reaseguro se reconocen cuando el reclamo bruto de seguros relacionado se reconoce de
acuerdo con los términos del contrato respectivo.

3.11.1.9 Costos diferidos de adquisicion de pdlizas
Las comisiones y otros costos de adquisicion de pdlizas que estan relacionados a la adquisicion de un contrato
0 a la renovacion de un contrato existente, son capitalizados y presentados como costos diferidos de

adquisicién de pdlizas. Otros costos son cargados contra gastos cuando son incurridos. Los costos diferidos
son posteriormente amortizados sobre la vida del contrato.
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3.11.1.10 Prueba de adecuacién de los pasivos

A cada fecha del estado de situacion financiera, una prueba de adecuacion de los pasivos es desarrollada para
asegurar que los pasivos por seguros son apropiados. En el desarrollo de dicha prueba, el mejor estimado
actual de los flujos futuros de reclamos, manejos y gastos administrativos son usados. Las deficiencias en los
pasivos por seguros son cargadas inmediatamente contra el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral.

Cualquier costo diferido o activo intangible dado de baja no es subsecuentemente reversado.
3.11.1.11 Contratos de reaseguro

En el curso normal del negocio, la Empresa busca limitar su exposicién a la pérdida sobre cada uno de los
asegurados y para recuperar una porcién de los beneficios pagados a través de cesion de reaseguros a otras
entidades aseguradoras o reaseguradoras bajo contratos proporcionales, no proporcionales y contratos de
coaseguros.

La Empresa tiene como politica ceder en reaseguro una porcion del riesgo de sus poélizas de manera
proporcional, 30% retencion y 70% cesién de reaseguro para los contratos de propiedad y miscelaneos, 20%
retencion y 80% cesion de reaseguro para el contrato de fianzas. La méaxima retencién por ramo se ha fijado
como sigue: incendio y lineas aliadas y ramos técnicos B/.300,000; fianzas B/.500,000; miscelaneos hasta
B/.300,000; automavil B/.50,000.

Conforme se ha establecido en los contratados de reaseguro, las primas de reaseguro cedido se registran
como gasto en el periodo en que son incurridas y reportadas al reasegurador en el periodo suscrito. La
diferencia entre la prima cedida reportada y la prima de reaseguro cedido incurrido se presenta en el rubro de
participacion de los reaseguradores en las provisiones de contratos de seguros del estado de situacion
financiera. Los siniestros son reportados al reasegurador y acreditados en los estados de cuenta cuando son
pagados, con excepcién de aquellos que superen el monto minimo de aviso de siniestros incluidos en los
contratos de reaseguro. Los beneficios de la Empresa para compensar las pérdidas por los siniestros
incurridos y no pagados son reconocidos como un activo por participacion de los reaseguradores en las
provisiones por contratos de seguros.

A cada fecha de reporte, la Empresa evalla el deterioro sobre los activos por contratos de reaseguro. Si
existe evidencia objetiva de que un activo por reaseguro esta deteriorado, la Empresa reduce el valor en
libros de su activo por reaseguro al monto recuperable y reconoce una pérdida por deterioro. Los factores de
analisis de deterioro utilizados por la Empresa son los mismos que se utilizan para la evaluacion de los
activos financieros.

3.11.1.12 Cuentas por cobrar y pagar por contratos de reaseguro

Las cuentas por cobrar y pagar por contratos de reaseguros son reconocidos cuando vencen. Estos incluyen
cuentas con corredores de seguros.

3.12 Uso de estimaciones y juicios
La preparacion de los estados financieros de conformidad con las NIIF requiere que la Administracion de la

Empresa realice juicios, estimaciones y suposiciones que afectan a la aplicacion de politicas contables y los
montos reportados de activos, pasivos, ingresos y gastos.
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Las estimaciones y suposiciones subyacentes se revisan de forma continua y son reconocidas en el periodo
de revision y en todos los periodos afectados, los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones significativas relacionadas con los estados, se relacionan con la estimacion de la reserva
de cartera, valuacion y estimacion de la efectividad de los instrumentos mantenidos para administracion de
riesgo, vida util de la propiedad y equipo e intangibles e hipétesis empleadas en el célculo actuarial de los
pasivos y valor razonable de los instrumentos financieros.

3.13  Reconocimiento del ingreso y costos

Para los tipos de contrato, seguros generales, seguros de personas y contratos de garantias financieras o
fianzas, las primas suscritas se reconocen como ingresos a medida que se devengan. Las primas suscritas
son devengadas desde la fecha de la fijacién del riesgo, sobre el periodo de vigencia del contrato. La
porcion de primas suscritas de un contrato vigente que esta relacionado a un riesgo que no ha expirado a la
fecha del estado de situacion financiera, es reportada en el rubro de prima no devengada, incluido en los
pasivos por seguros que se muestra en el estado de situacion financiera en base al método de pro-rata
diaria.

El método de pro-rata diaria se basa en la prima bruta de las pélizas vigentes de los diferentes ramos
excepto vida individual. El célculo utilizado para la pro-rata diaria se basa en el nimero de dias
transcurridos hasta la fecha de reporte, entre los dias por la prima bruta.

3.13.1 Ingresos y gastos por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas y otros
resultados integrales bajo el método de interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan
intereses. El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo amortizado de
un activo o pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses sobre un periodo de tiempo. La
tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la
vida estimada de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado en un periodo mas corto, a su valor neto
en libros. Al calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de efectivo considerando los términos
contractuales del instrumento financiero, sin embargo, no considera las pérdidas futuras por créditos.

3.13.2 Ingresos y gastos por comisiones y otros servicios

Los ingresos por comisiones, comisiones por contratos de reaseguros y otros servicios varios se reconocen
en resultados a medida que se presten los servicios y a medida que se devengan las primas.

Otros gastos por honorarios, comisiones, comisiones otorgados por contratos de seguros a corredores se
relacionan principalmente con honorarios por transacciones y servicios, 10s que son registrados en gastos a
medida que se reciben los servicios y a medida que se devengan las primas.

3.13.3 Ingresos y costos por primas

Los ingresos por primas y costos de produccidn relacionados (comisiones pagadas, reaseguro cedido y
comisiones ganadas de reaseguro cedido), son reconocidos bajo el mismo método de pro-rata temporis. Las
primas no devengadas son diferidas con base al método de pro-rata temporis aplicable a la produccién del
periodo y a las pdélizas vigentes a la fecha del reporte.
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3.13.4 Costos de adquisicion

Los costos de adquirir nuevos negocios de seguros y de renovacion de estos contratos, que estan
primordialmente relacionados con la produccion de estos negocios, son cargados directamente a gastos en
la medida en que estos se incurren.

3.13.5 Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio del devengo.
3.14  Prestaciones laborales

El Cddigo de Trabajo establece en la Legislacion Laboral Panamefia el reconocimiento de una prima de
antigliedad de servicios. Para tal fin, la Empresa ha establecido una provision, la cual se calcula sobre la
base de una semana de salario por cada afo de trabajo, o lo que es igual a 1.92% sobre los salarios
pagados en el afio.

La Ley No. 44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de la vigencia de la ley, la obligacién de los
empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de antigliedad y la
indemnizacion por despido injustificado que establece el Codigo de Trabajo. Este fondo debera constituirse
con base a la cuota parte relativa a la prima de antigliedad y el 5% de la cuota parte mensual de la
indemnizacion.

3.15 Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamientos operativos, la propiedad del bien arrendado y sustancialmente todos
los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen en el arrendador.

Cuando la Empresa actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento, incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente al estado de ganancia o pérdida y otro
resultado integral.

3.16 Impuesto sobre la renta

El gasto por impuesto a las ganancias representa la suma del impuesto a las ganancias por pagar actual y el
impuesto diferido.

3.16.1 Impuesto corriente

El impuesto por pagar corriente se basa en las ganancias fiscales registradas durante el afio. La ganancia
fiscal difiere de la ganancia reportada en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, estado
de ganancias o pérdidas, debido a las partidas de ingresos o gastos imponibles o deducibles en otros afios y
partidas que nunca son gravables o deducibles. El pasivo de la Empresa por concepto del impuesto corriente
se calcula utilizando las tasas fiscales promulgadas o substancialmente aprobadas al final del periodo sobre
el cual se informa.
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3.16.2 Impuesto diferido

El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias entre el importe en libros de los activos y
pasivos incluidos en los estados financieros y las bases fiscales correspondientes utilizadas para determinar
la ganancia fiscal. El pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias
fiscales temporarias. Se reconocera un activo por impuestos diferidos, por causa de todas las diferencias
temporarias deducibles, en la medida en que resulte probable que la entidad disponga de ganancias fiscales
futuras contra las que cargar esas diferencias temporarias deducibles. Estos activos y pasivos no se
reconocen si las diferencias temporarias surgen del reconocimiento inicial (distinto al de la combinacion de
negocios) de otros activos y pasivos en una operacion que no afecta la ganancia fiscal ni la ganancia
contable.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos deben medirse empleando las tasas fiscales que se espera
sean de aplicacién en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se cancele, basandose en las
tasas (y leyes fiscales) que al final del periodo sobre el que se informa hayan sido aprobadas o
practicamente aprobadas terminado el proceso de aprobacion.

La medicion de los pasivos por impuestos diferidos y los activos por impuestos diferidos reflejara las
consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en que la entidad espera, al final del periodo sobre el
que se informa, recuperar o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

3.16.3 Impuestos corrientes y diferidos

Los impuestos corrientes y diferidos deberan reconocerse en ganancias o pérdidas, excepto cuando se
relacionan con paridas que se relacionan en otro resultado integral o directamente en el patrimonio, en cuyo
caso el impuesto corriente o diferido también se reconoce en otro resultado integral o directamente en el
patrimonio respectivamente; en el caso de una combinacion de negocios cuando el impuesto corriente o
impuesto diferido surge de la contabilizacién inicial de la combinacién de negocios, el efecto fiscal se considera
dentro de la contabilizacion de la combinacion de negocios.

3.17 Pasivos de contratos de garantias financieras

Se considera garantias financieras los contratos por los que la Empresa se obliga a pagar cantidades
concretas por cuenta de un tercero en el supuesto de no hacerlo éste, independientemente de la forma en
gue esté instrumentada la obligacién: fianza, aval financiero o técnico, crédito documentado
irrevocablemente emitido o confirmado por la Empresa, seguro y derivado de crédito.

Las garantias financieras, cualquiera que sea su titular, instrumentacion y otra circunstancia, se analizan
periédicamente con el objeto de determinar el riesgo de crédito al que esta expuesta y, en su caso, estimar
las necesidades de constituir provision por ellas; que se determina por aplicacién de criterios similares a los
establecidos para cuantificar las pérdidas por deterioro experimentadas por los instrumentos de deuda
valorados a su costo amortizado segun se detalla en la nota de deterioro de activos financieros.

Las garantias financieras son inicialmente reconocidas en los estados financieros al valor razonable a la
fecha en que la garantia fue emitida. Posterior al reconocimiento inicial, los pasivos bajo dichas garantias
son medidos al mayor entre: (i) el reconocimiento inicial, menos la amortizacién calculada para reconocer en
el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral el ingreso por honorarios devengados, en linea
recta sobre la vida de la garantia vy, (ii) el mejor estimado del desembolso requerido para cancelar cualquier
obligacion financiera que surja a la fecha del estado de situacién financiera. Estos estimados son
determinados con base a la experiencia de transacciones similares y la historia de pérdidas pasadas,
complementado por el juicio de la Administracion.

-19-



Optima Compaiiia de Seguros, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Holding Nacional de Inversiones, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014

4, Administracién de riesgo

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero para una de las partes y a la vez un
pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. Los instrumentos financieros exponen la
Empresa a varios tipos de riesgos. La Junta Directiva de la Empresa ha aprobado una Politica de
Administracion de Riesgos, la cual identifica cada uno de los principales riesgos a los cuales esta expuesta la
Empresa. Para administrar y monitorear los distintos riesgos a los que esté expuesta la Empresa, la Junta
Directiva ha establecido el Comité de Inversiones, el Comité Directivo y el Comité de Riesgo, los cuales
estan conformados por directores y ejecutivos clave. Estos comités estan encargados de monitorear,
controlar y administrar prudentemente estos riesgos; estableciendo politicas y limites para cada uno de
dichos riesgos. También existe un Comité de Auditoria, integrado por directores y ejecutivos claves de la
Empresa que vela por establecer controles internos apropiados para la presentacion de la informacion
financiera de la Empresa.

Adicionalmente, las entidades de seguros de la Empresa estan sujetas a las regulaciones de la
Superintendencia de Bancos y la Superintendencia de Seguros y Reaseguros en Panam@; en lo
concerniente a los riesgos de liquidez, crédito y niveles de capitalizacion, entre otros.

Los principales riesgos identificados por la Empresa son los riesgos de crédito, liquidez y financiamientos, de
mercado, operacional y de administracion de capital.

4.1 Riesgo de crédito

La Empresa esta expuesta al riesgo de crédito, que es el riesgo de que una contraparte provoque una
pérdida financiera para la Empresa al incumplir en la liquidacién de una obligacién. Elriesgo de crédito se
refiere al riesgo de que una de las partes incumpla con sus obligaciones contractuales resultando en una
pérdida financiera para la Empresa.

La exposicion al riesgo de crédito se da principalmente durante las actividades de inversiones que llevan
titulos de valores, otras cuentas en la cartera de activos de la Empresa y a las actividades de garantias
financieras a través de pdélizas de fianza. También est& expuesto a riesgo de crédito en operaciones de
cobertura de reaseguros, por ejemplo que el reasegurador no tenga capacidad financiera para hacer frente a
los reclamos de la Empresa que han sido reasegurados.

Las politicas mas importantes establecidas por la Empresa para la administracién del riesgo de crédito se
detallan a continuacion:

El riesgo de crédito sobre los fondos liquidos e instrumentos financieros es limitado debido a que las
contrapartes son bancos con altas calificaciones de crédito asignadas por agencias calificadoras de crédito.

La Administracién ha establecido limites para los reaseguradores que minimizan la exposicion de la Empresa
ante un incumplimiento por parte de un reasegurador. El proceso actual requiere una pre-aprobacion de la
contraparte como reasegurador, lo cual forma parte de un proceso de andlisis financiero de la Empresa,
combinado con el conocimiento acumulado de la Administracion en la Industria. La reaseguradora lider de
los contratos de reaseguro de la Empresa forma parte de las 10 Empresas mas importantes de reaseguro en
el mundo.

Adicionalmente, la Empresa se encuentra expuesta a riesgo de crédito con respecto a contratos de garantias
financieras o fianzas, por lo que ha establecido limites que minimizan la exposicién de riesgo ante un
incumplimiento por parte de un afianzado. Se ha creado un Comité de Fianzas, el cual tiene como funcion
principal, velar por el cumplimiento de las politicas y procedimientos de suscripcion, asi como también
determinar la cuantia de la garantia o colateral.
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4.1.1 Exposicion maxima al riesgo de crédito antes de la garantia retenida u otras mejoras de crédito

La exposicion de riesgo de crédito relacionada con los activos en el estado de situacion financiera se detalla
a continuacion:

En balance 2014 2013
Efectivo y depdsitos en bancos 3,615,636 3,225,999
Inversiones disponibles para la venta 3,406,038 3,527,138
Primas por cobrar y otras cuentas por cobrar 4,807,932 4,222,869
Participacion de los reaseguradores en los pasivos

sobre contratos de seguros 4,859,307 4,860,303
Total de exposicibn maxima 16,688,913 15,836,309
. Deterioro en primas, inversiones y depésitos con bancos

El deterioro para las primas, inversiones y depdsitos con bancos se determinan comparando el valor en libros
del activo con el valor estimado recuperable de este activo.

. Morosidad sin deterioro de las primas, inversiones y depdésitos con bancos

Son considerados en morosidad sin deterioro, las primas, inversiones y depdsitos con bancos en donde los
pagos contractuales de capital e intereses pactados estdn morosos pero contractualmente la Empresa no
considera que exista una pérdida por deterioro basado en el nivel de garantias disponibles sobre los montos
adeudados a la Empresa.

La Empresa tiene la politica que después de 30 dias de vencida la prima se inicia el proceso de notificacion
de cobertura de la pdliza, el cual termina con la notificacién al cliente de cancelacion a los 45 dias de no
haber recibido pago alguno. Una vez cancelada la podliza, la prima no devengada se anula contra los
resultados del periodo.

Antigliedad de las primas por cobrar morosas pero no deterioradas:

2014 2013
Corriente 3,530,023 2,864,130
30-60 dias 284,651 216,095
61-90 dias 198,559 286,945
4,013,233 3,367,170
Antigliedad de las primas por cobrar deterioradas:
2014 2013
Corriente 58,921 43,051
30-60 dias 27,004 14,177
61-90 dias 33,910 23,965
91-120 dias 34,437 51,511
Mas de 120 dias 129,638 112,054
283,910 244,758
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4.1.2 Riesgo de liguidez

La liquidez hace referencia a la necesidad de mantener los recursos liquidos necesarios para cumplir con las
obligaciones y reclamos que se originan en su operacion diaria. Por lo que podria existir el riesgo de que el
efectivo no esté disponible para liquidar cuando sea requerido. La Empresa administra este riesgo
colocando limites minimos en la porcién de los activos que se vencen, para que estén disponibles para pagar
estos pasivos.

El riesgo de liquidez es el riesgo de que una entidad encuentre dificultades para cumplir sus obligaciones
asociadas con los pasivos financieros que son liquidados mediante la entrega de efectivo o de otro activo
financiero o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto plazo.

4.1.3 Administracién del riesgo de liquidez

Las politicas de administracién de riesgo establecen limites de liquidez que determinan la porcién de los
activos de la Empresa que debe ser mantenida en instrumentos de alta liquidez; limites de composicién de
financiamiento; limites de apalancamiento; y limites de plazo.

La Empresa esta expuesta a requerimientos diarios sobre sus fondos disponibles a causa de retiros en
depésitos y de ahorros, vencimiento de depésitos a plazo. La Junta Directiva de la Empresa fija limites sobre
la proporcién minima de fondos que estan venciendo disponibles para cumplir con dichos requerimientos y
sobre el nivel minimo de facilidades bancarias y otras facilidades de préstamos que deben existir para cubrir
los retiros en niveles inesperados de demanda.

4.1.4 Riesgo de mercado

Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero de la Empresa se reduzca por causa de cambios en las
tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios accionarios, y otras variables financieras,
asi como la reaccion de los participantes de los mercados a eventos politicos y econémicos, ante las
pérdidas latentes como a ganancias potenciales. El objetivo de la administracién del riesgo de mercado, es el
de administrar y vigilar las exposiciones de riesgo, y que las mismas se mantengan dentro de los parametros
aceptables optimizando el retorno del riesgo.

Los riesgos de mercado estan enfocados a los riesgos de pérdida derivados de movimientos adversos en los
precios de los productos en los mercados financieros donde se mantengan posiciones, con relacién a las
operaciones que figuren tanto dentro como fuera del estado de situacion financiera. Se identifican dentro de
este grupo los riesgos inherentes en las operaciones de crédito, inversiones, tasa de interés, tipos de cambio
y riesgo pais.

415 Administracién de riesgo de mercado

La administracidn de este riesgo es supervisada por el Comité Directivo que se reline semanalmente. Se
presentan informes regulares que detallan tasas, vencimiento y montos de depdésitos e instrumentos
financieros dentro del portafolio de inversiones. De realizarse alguna inversién mayor a B/.1,000,000, esta se
debe presentar a la Junta Directiva de la Empresa, quienes se reinen mensualmente, para su aprobacion.

Sustancialmente todos los activos y pasivos estan denominados en dolares de los Estados Unidos de
Ameérica o en balboas.
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A continuacidn se presentan detalladamente la composiciéon y andlisis de cada uno de los tipos de riesgos de
mercado:

. Riesgo de tasa de cambio: es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como
consecuencia de variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras, y otras variables
financieras, asi como la reaccién de los participantes de los mercados a eventos politicos y
econdmicos. Para efectos de las normas contables este riesgo no procede de instrumentos
financieros que no son partidas monetarias, ni tampoco de instrumentos financieros denominados en
la moneda funcional.

. Riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable: El riesgo de tasa de interés del
flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés de valor razonable son los riesgos que los flujos de
efectivo futuros y el valor de un instrumento financiero fluctien debido a cambios en las tasas de
interés del mercado.

La Empresa asume una exposicion a los efectos de fluctuaciones en los niveles prevalecientes de tasas de
interés del mercado tanto en su riesgo de valor razonable como en el de su riesgo de flujo de fondos. Los
margenes de interés pueden aumentar como resultado de dichos cambios pero pueden reducirse o crear
pérdidas en el evento que surjan movimientos inesperados. Mensualmente, la Junta Directiva revisa el
comportamiento de las tasas de interés de los activos y pasivos, mide el impacto del descalce en los
resultados de la Empresa y toma las medidas apropiadas para minimizar repercusiones negativas en los
resultados financieros de la Empresa.

4.1.6 Riesgo de suficiencia de tarificacién

Riesgo de pérdidas debido a que, por razones de mercado y competencia o la existencia de reclamos de
colas pesadas (larga duracion) para los cuales no existen datos histéricos y por lo cual no se haya reservado
con la debida precision actuarial en el calculo de las tarifas, se generen insuficiencias monetarias en las
primas de los contratos de seguros sobre reclamos generados. Este riesgo es medido con base en los
estandares aceptables de la industria y es revisado y ajustado por los actuarios cuando es apropiado para
reflejar la experiencia real de la Aseguradora.

4.1.7 Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas con los
procesos de la Empresa, de personal, tecnologia e infraestructuras, y de factores externos que no estén
relacionados a riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos
legales y regulatorios y del comportamiento de los estandares corporativos generalmente aceptados.

El objetivo de la Empresa es el de manejar el riesgo operacional, buscando evitar pérdidas financieras y
dafios en la reputacion de la Empresa.

La principal responsabilidad para el desarrollo e implementacion de los controles sobre el riesgo operacional,
estan asignadas a la administracion superior dentro de cada area de negocio. La gerencia general de cada
subsidiaria monitorea los riesgos operativos de importancia apoyado en su equipo gerencial y disefia e
implementa controles adecuados que mitigan aquellos riesgos operativos de importancia. Se desarrollan y se
mantienen las politicas y procedimientos que formalizan estos controles. Todas las politicas antes de ser
implementadas son aprobadas por la gerencia general de la Empresa.
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Durante el periodo, la gerencia general junto a su equipo gerencial realiza evaluaciones continuas sobre la
efectividad en el disefio y operacion de los controles claves. Las debilidades en el disefio o funcionamiento
de los procesos son atacados de inmediato para prevenir errores futuros.

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

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

. Requerimientos sobre el adecuado monitoreo y conciliaciones de transacciones.
Cumplimiento con los requerimientos regulatorios y legales.

Documentacion de controles y procesos.

Reporte de pérdidas en operaciones y las propuestas para la solucién de las mismas.
Desarrollo del plan de contingencia.

Desarrollo de entrenamiento al personal de la Empresa.

Aplicacion de normas de ética en el negocio.

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

Estas politicas establecidas por la Empresa, estan soportadas por un programa de revisiones periédicas, y
estan vigiladas por el departamento de Auditoria Interna. Los resultados de estas revisiones son discutidas
con el personal encargado de cada unidad de negocio, y se remiten resimenes sobre estos aspectos al
Comité de Auditoria.

4.1.8 Administracién de capital

La politica de la administracion es de mantener una estructura de capital sélida, la cual pueda sostener el
futuro crecimiento del negocio. La Empresa reconoce la necesidad de mantener un balance entre los
retornos a los accionistas y la adecuacion de capital requerida por el ente regulador. El capital en acciones
comunes emitidas al 31 de diciembre de 2014 es de B/.9,000,000 (2013: B/.9,000,000).

Las operaciones de la Empresa estan reguladas, y cumplen con los requerimientos de capital, a los cuales
esta sujeto, para el periodo evaluado.

419 Riesgos de seguros

El principal riesgo de la Empresa ante sus contratos de seguros, es que los pagos de beneficios y siniestros
de los reclamos actuales o su ocurrencia difieran de las expectativas. Este riesgo es influenciado por la
frecuencia de los reclamos, beneficios y siniestros reales pagados, el desarrollo de reclamos de larga
duracion o de colas pesadas asi como los reclamos por eventos catastréficos en donde se ve afectado gran
parte del portafolio tanto interno como de reaseguradores.

La Empresa maneja este riesgo a través de la diversificacion de riesgos de seguros, analisis del
comportamiento de los productos, ajuste de tarifas, seguimiento de politicas rigurosas de aceptacion de
riesgos y retencién, administracién de concentraciones de riesgos, andlisis adecuado sobre las coberturas de
los acuerdos de reaseguros y acumulando reservas para desviaciones estadisticas en la siniestralidad.
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A continuacion el detalle de los riesgos de seguros asumidos por la Empresa, la prima bruta facturada y la
prima devengada:

Patrimoniales Automovil Personas Fianzas 2014 2013

Ingresos por primas:

Primas emitidas netas de cancelaciones 16,264,531 3,305,462 2,050,729 1,746,032 23,366,754 15,850,482
Menos:

Primas cedidas en reaseguro 14,770,865 1,754 557,193 1,446,569 16,776,381 10,215,820
Primas reaseguro exceso de pérdida 124,778 172,866 - - 297,644 326,271
Primas netas retenidas 1,368,888 3,130,842 1,493,536 299,463 6,292,729 5,308,391
Prima no devengada (17,067) 98,873 21,398 54,283 157,487 (79,769)
Primas devengadas 1,385,955 3,031,969 1,472,138 245,180 6,135,242 5,388,160

Como se observa en el cuadro precedente, la mayor concentracion de riesgo de seguro esta dada en
seguros patrimoniales.

4.1.10 Frecuencia y severidad de los reclamos

La Empresa tiene el derecho de incrementar la prima de una péliza en su renovacion o incrementar el monto
de los deducibles con el fin de minimizar la exposicién a reclamos recurrentes. Los contratos de seguro a la
propiedad son suscritos con referencias al valor comercial de reemplazo de la propiedad y del contenido
asegurado, y los limites de pagos de siniestros son siempre incluidos como un techo sobre el monto pagable
sobre la ocurrencia de un evento asegurado.

5. Instrumentos financieros medidos a valor razonable

Esta nota proporciona informacion sobre cémo la Empresa determina los valores razonables de diversos
activos financieros y pasivos financieros.

Relacién de los

datos de
Técnica (s) de Dato (s) de entrada no
Jerarquia valuacion y entradano observables a
del valor datos de entrada observables el valor
Activos/pasivos financieros Valor razonable razonable principales significativos razonable
2014 2013
Precios de
mercado
Titulos de deuda privados - locales 2,804,292 2,911,109 Nivel 2 observables en N/A N/A
mercados no
activos
Acciones emitidas por fondos 384,386 390,769 Nivel 1
mutuos
Precios de
mercado

observables en
mercados activos

Titulog de deuda privados - 217,360 225,260 Nivel 1 N/A N/A
extranjeros

Totales 3,406,038 3,527,138
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Durante el afio 2014, no hubo transferencia entre el Nivel 1y 2.

El valor razonable de los instrumentos clasificados como Nivel 2, fue calculado utilizando una metodologia de
flujo descontado, el cual consider6 una tasa de descuento entre 3% y 7%, basado en el rendimiento de
operaciones similares.

51 Valor razonable de los activos y pasivos financieros que no se miden a valor razonable de
manera constante (pero requieren revelaciones de valor razonable)

Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, los directores consideran que los importes en libros de los activos y
pasivos financieros reconocidos en los estados financieros se aproximan a su valor razonable.

2014 Total valor Total valor
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 razonable en libros
Activos financieros:
Depositos a plazo en banco - - 1,250,000 1,250,000 1,250,000
Primas por cobrar, neta - - 4,219,851 4,219,851 4,219,851
Reaseguros por cobrar - - 414,838 414,838 414,838
Coaseguros por cobrar - - 94,043 94,043 94,043
Otras cuentas por cobrar - - 59,515 59,515 59,515
Total de activos financieros - - 6,038,247 6,038,247 6,038,247

Pasivos financieros:

Pasivos por seguros - - 8,707,685 8,707,685 8,707,685
Cuentas por pagar reaseguradores - - 3,223,430 3,223,430 3,223,430
Otros pasivos - - 2,119,986 2,119,986 2,119,986
Total de pasivos financieros - - 14,051,101 14,051,101 14,051,101

Fuentes claves para la estimacién de incertidumbre

Los siguientes son los supuestos clave, acerca del futuro, y otras fuentes clave de incertidumbre en la
estimacion, al final del periodo de referencia, que tienen un riesgo significativo de causar un ajuste material a
los valores en libros de los activos y pasivos en el préximo afio.

Reconocimiento de activos por impuesto diferido

La Empresa reconoce los impuestos por activos diferido si existe la disponibilidad de futuras ganancias
fiscales contra las que las pérdidas fiscales por este concepto se pueden utilizar.

Valuacién de instrumentos financieros

En algunos casos la Empresa aplica técnicas de valoracion que incluyen entradas que no estan basadas en
datos observables en el mercado para estimar el valor razonable de determinados tipos de instrumentos
financieros. Los directores consideran que las técnicas y las hipétesis de valoracién elegidos son adecuados
para determinar el valor razonable de los instrumentos financieros.

Valoracion de contratos de seguros

Para contratos de seguros las estimaciones deben hacerse para ambos, el costo esperado del reclamo a la
fecha que fue reportado y para el costo esperado del reclamo incurrido y no reportado a la fecha que fue
reportado (IBNR). Para cierto tipo de polizas, reclamos IBNR conforman la mayoria de los pasivos en la
posicidn del estado financiero.
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El costo de los reclamos ocurridos pero no reportados se calcula usando le técnica actuarial estandar de

proyeccién de siniestros conocida con el nombre de Siniestralidad estimada final (SEF).

La principal consideracién de ésta técnica, es que la experiencia de reclamos pasados, pueden utilizarse
para proyectar reclamos futuros y por ende costos de los reclamos. Y asi, estos métodos extrapolan el
desarrollo de las pérdidas incurridas y pagadas, costos promedios por reclamo y nimero de reclamos

basados en el desarrollo observado de afios anteriores y ratios de pérdida esperados.

6. Saldos y transacciones entre partes relacionadas

A continuacién se presenta un resumen de las transacciones entre partes relacionadas:
Beneficios personal clave de la administracion:

2014 2013
Salarios y prestaciones laborales 180,019 312,615
Bonos - 34,250
Otros beneficios 19,819 16,127
Compensacién - ejecutivo 74,143 121,141
Total 273,981 484,133

7. Efectivo y depésitos en bancos

El efectivo y depdsitos en bancos y su conciliacion con el efectivo y equivalente de efectivo, segun el estado

de flujo de efectivo se detallan a continuacién:

2014 2013
Efectivo en caja 850 900
Efectivo en banco 3,614,786 3,225,099
Depositos a plazo 1,250,000 1,400,000

4,865,636 4,625,999
Menos:
Depdsitos con vencimiento mayores a tres meses 1,250,000 1,400,000
Efectivo y depésitos en bancos 3,615,636 3,225,999
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Los vencimientos de los depésitos a plazo al 31 de diciembre son como siguen:

2014 2013
Entre 30 y 90 dias - -
Entre 91 y 180 dias 100,000 -
Entre 181 y 365 dias 1,150,000 600,000
De 1 a5 afios - 800,000

1,250,000 1,400,000

Los depdsitos a plazo devengan una tasa de interés promedio de 3.63% (2013: 3.90%).
8. Inversiones en valores disponibles para la venta
El valor segun libros de las inversiones y su valor razonable aproximado se presenta a continuacion:

2014 2013
Al valor Al costo Al valor Al costo
razonable amortizado razonable amortizado

Inversiones locales que cotizan en la
Superintendencia de Mercado de Valores

de Panama:
Acciones 384,386 399,988 390,769 399,988
Valores comerciales negociables 200,000 200,000 271,000 271,000
Bonos privados 2,309,101 2,292,134 2,475,442 2,470,011
Bonos estatales 295,191 284,482 164,667 157,577

3,188,678 3,176,604 3,301,878 3,298,576

Inversiones extranjeras
Bonos privados 217,360 206,991 225,260 208,365

Total de valores disponibles para la venta 3,406,038 3,383,595 3,527,138 3,506,941

Los valores razonables utilizados fueron obtenidos de la Superintendencia de Mercado de Valores de
Panama y de precios suministrados por los custodios de las inversiones.

Al 31 de diciembre de 2014, la Empresa llevé al patrimonio una ganancia (pérdida) no realizada en
inversiones como resultado de las valuaciones de los valores disponibles para la venta, que se detallan como
sigue:

2014 2013
Ganancia (pérdida) no realizada sobre inversiones:
Al inicio del afio 20,197 29,287
Variaciéon durante el afio 2,246 (9,090)
Al final del afio 22,443 20,197

En el 2014, las tasas de interés promedio que devengaron los valores disponibles para la venta fue 5.37%
(2013: 5.33%).
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9. Primas por cobrar y otras cuentas por cobrar

A continuacion el detalle de las primas por cobrar y otras cuentas por cobrar:

2014 2013
Primas por cobrar, neta 4,219,851 3,559,301
Reaseguros por cobrar 414,838 337,491
Coaseguros por cobrar 94,043 190,438
Intereses acumulados por cobrar 19,684 25,523
Otras cuentas por cobrar 59,515 110,116

4,807,931 4,222,869

La Empresa ha identificado como primas por cobrar deterioradas, la suma de B/.164,093 (2013: B/.244,758),
para los cuales se ha constituido provisién por B/.77,292 (2013: B/. 52,627) al 31 de diciembre de 2014.

Las operaciones registradas en la provision para posibles cuentas incobrables por el periodo terminado el 31
de diciembre de 2014, se presentan a continuacion:

2014 2013
Saldo al comienzo del afio/periodo 52,627 46,862
Incremento a la provisién cargados a gastos durante el afio/periodo 24,665 5,765
Saldo al final del afio 77,292 52,627

La Administracién considera adecuado el saldo de la provisidn para posibles pérdidas en primas por cobrar,
basada en su evaluacién de la potencialidad de cobro de la cartera y la exposiciéon de la Empresa. Esta
evaluacion conlleva estimaciones importantes que son susceptibles a cambios.

10. Participacion de los reaseguradores en los pasivos sobre contratos de seguros

El detalle de la participacién de los reaseguradores en las provisiones sobre contratos de seguros se presenta a
continuacion:

2014 2013
Participacion de los reaseguradores en las reservas de prima no devengada 4,521,721 2,474,599
Participacion de los reaseguradores en las reservas de siniestros 337,586 2,385,704

4,859,307 4,860,303
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11. Mobiliario, equipo y mejoras al local arrendado

El detalle del inmueble, mobiliario, equipo y mejoras al local arrendado del estado de situacion financiera, se

presenta a continuacion:

Costo:
Costo de adquisicion al comienzo
del afio
Adiciones
Disminuciones
Al 31 de diciembre de 2014

Depreciacion y amortizacion
acumuladas al comienzo del afio
Adiciones
Disminuciones
Depreciacion acumulada

al 31 de diciembre de 2014

Valor neto en libros al 31 de
diciembre de 2014

Valor neto en libros al 31 de
diciembre de 2013

12. Activos intangibles

A continuacion se presenta un detalle de los activos intangibles al 31 de diciembre:

Licencias del sistema operativo

Sistema de informacion - Core de seguros

El movimiento del activo intangible se presenta a continuacion:

Saldo inicial
Adiciones
Amortizacion

Saldo final

Mejoras a la

propiedad Equipo de  Mueblesy Equipo Equipo de

Total arrendada oficina enseres rodante computo
497,785 144,999 38,711 129,966 18,790 165,319
33,273 10,980 2,769 4,090 11,140 4,294
(12,474) - - - (9.395) (3.079)
518,584 155,979 41,480 134,056 20,535 166,534
207,703 62,797 11,866 28,740 7,674 96,626
108,735 47,176 6,339 13,887 3,933 37,400
(8,760) - - - (5,950) (2,810)
307,678 109,973 18,205 42,627 5,657 131,216
210,906 46,006 23,275 91,429 14,878 35,318
290,082 82,202 26,845 101,226 11,116 68,693

2014 2013

9,602 17,832

88,271 150,472

97,873 168,304

2014 2013

168,304 242,268

4,000 -

(74,431) (73,964)

97,873 168,304
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13. Costos diferidos de adquisicion de pélizas

A continuacion el detalle de costos diferidos de adquisicion de pdélizas al 31 de diciembre:

Honorarios profesionales agentes y corredores diferidos
Contratos excesos de pérdida diferidos
2% de impuesto diferidos

14. Otros activos

A continuacion el detalle de otros activos al 31 de diciembre:

Gastos pagados por anticipados

Activo por impuesto sobre la renta diferido
Fondo de cesantia

Depositos en garantia

Otros

15. Pasivos por seguros

A continuacion el detalle de los pasivos por seguros al 31 de diciembre:

Prima no devengada
Para siniestro en tramite, estimado neto
Para siniestros incurridos no reportados
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2014 2013
848,708 744,016
121,540 48,122
119,498 98,382

1,089,746 890,520

2014 2013
60,689 104,859
203,076 -
53,040 43,718
7,904 7,690
35,000 35,000
359,709 191,267

2014 2013

7,230,330 5,025,723

1,439,317 3,619,576

38,038 77,649

8,707,685 8,722,948
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Las reservas técnicas por riesgos en curso se presentan a continuacion:

Prima no devengada

Saldo al inicio del afio
Primas emitidas
Primas ganadas
Saldo al final del afio

Participacion de reaseguradores

Primas no devengadas, netas

Saldo al incio del afio
Variacion de la reserva cargada a resultados

Saldo al final del afio

Reserva para siniestros en tramite, estimada neta

2014 2013
5,025,723 4,771,302
19,749,392 12,407,353
(17,544,785)  (12,152,932)
7,230,330 5,025,723
(4,521,721) (2,474,599)
2,708,609 2,551,124
2014 2013
2,551,124 2,630,893
157,485 (79,769)
2,708,609 2,551,124

La Empresa estima que las provisiones para siniestros y gastos relacionados, al 31 de diciembre de 2014,
son suficientes para cubrir los costos finales de los siniestros y los reclamos incurridos a esas fechas. Las
reservas por estas obligaciones pendientes se constituyen al 100% de dichas obligaciones y son basadas
necesariamente en estimados, los cuales varian de acuerdo a los pagos e indemnizaciones reales. Al 31 de

diciembre dichas cuentas se detallan asi:

Saldo al inicio del afio
Siniestros incurridos
Siniestros pagados
Saldo al final del afio

Participacion de reaseguradores

Siniestros pendientes de liquidar, estimados netos

Reserva para siniestros incurridos no reportados

2014 2013
3,619,576 1,091,219
804,462 5,406,408
(2,984,721)  (2,878,051)
1,439,317 3,619,576
(337,586)  (2,385,704)
1,101,731 1,233,872

Al 31 de diciembre de 2014, la Empresa ha establecido una reserva para siniestros incurridos no reportados
de B/.38,038, conforme a certificacion de actuario independiente, y calculadas de acuerdo a los métodos
actuariales mundialmente reconocidas, tal y como se explican en la nota 3.11.1.7.
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El movimiento de la reserva para siniestros incurridos no reportados se muestra a continuacion:

2014 2013

Saldo al comienzo del afio 77,649 72,500
Incremento a la reserva cargado a resultado del afio (39,611) 5,149
Saldo al final del afio 38,038 77,649
16. Otros pasivos
A continuacion el detalle de los otros pasivos al 31 de diciembre:

2014 2013
Impuestos sobre primas por pagar 132,965 498,108
Comisiones por pagar 818,665 697,005
Provisién para prestaciones laborales 43,227 31,198
Coaseguros por pagar 48,150 87,535
Acreedores varios 299,237 277,665
Comisiones de reaseguro cedido diferidas 777,742 561,067

2,119,986 2,152,578

17. Acciones comunes

Al 31 de diciembre de 2014, el capital social de Optima Compafiia de Seguros, S.A. es de B/.9,000,000,
representado por 7,000,000 acciones comunes, sin valor nominal, totalmente poseido por Holding Nacional
de Inversiones, S.A.

18. Gastos generales y administrativos

El detalle de gastos generales y administrativos se presenta a continuacion:

2014 2013
Gastos de salarios y beneficios empleados 1,331,143 1,374,837
Otros gastos 1,019,674 974,727
Total 2,350,817 2,349,564
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El detalle de gastos de salarios y beneficios empleados por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014
y 2013, se presenta a continuacion:

2014 2013
Gastos de salarios y beneficios empleados:
Salarios y otras retribuciones 1,053,719 1,028,345
Prestaciones laborales 184,290 226,220
Incentivos a colaboradores 36,958 93,412
Otros gastos de personal 56,176 26,860
Total 1,331,143 1,374,837

19. Compromisos y contingencias

19.1 Litigios y reclamaciones

La Empresa est4 sujeta a litigios y reclamos originados en el curso normal de sus operaciones. La
Administracion, después de consultar a sus asesores legales, ha concluido no requerir a la fecha de los estados
financieros ninguna reserva adicional a las ya establecidas en el rubro de reservas de siniestros en tramite del
estado de situacion financiera.

19.2 Compromisos de arrendamiento

Al 31 de diciembre de 2014, la Empresa mantiene con terceros compromisos dimanantes de contratos de
arrendamiento operativo de inmuebles, los cuales expiran en varias fechas durante los préximos afios. El
valor de los canones de arrendamiento de los contratos de ocupacién para los préximos cinco afos es el
siguiente:

Afo
2015 96,403
2016 29,823

126,226

Durante el periodo 2014, el gasto de alquiler de inmuebles ascendié a B/.112,682 (2013: B/.128,253).

20. Impuesto sobre larenta

En Panam4, las declaraciones del impuesto sobre la renta estan sujetas a revision por las autoridades
fiscales por los Ultimos dos afios, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2014. Ademas, los
registros la Empresa estan sujetos a revision por las autoridades fiscales en cuanto al cumplimiento del
impuesto de timbres, I.T.B.M.S., de primas emitidas y el de primas brutas pagadas.
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De acuerdo a la Legislacion Fiscal Panamefia vigente, las compafiias estan exentas del pago de impuesto
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estan exentos del pago
de impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depésitos a plazo en bancos locales, los intereses
ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos-valores emitidos a través de la Bolsa
de Valores de Panama.

La Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010, en el Articulo 699 del Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas
deben pagar el impuesto sobre la renta calculado sobre la que resulte mayor entre (1) la renta neta gravable
calculada por el método tradicional establecido en el Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, o (2) la renta
neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto sesenta y siete por ciento
(4.67%). Latasa de impuesto sobre la renta a las personas juridicas va desde el 30% al 25%
progresivamente, en lo que respecta a la compafiia, la tasa impositiva serd de 30% hasta el 31 de diciembre
de 2011, 27.5% a partir del 1 de enero de 2012 y 25% a partir del 1 de enero de 2014.

Segun Resolucién 201-10853 del 18 de septiembre de 2012, la Direccién General de Ingresos (DGI) resolvié
conceder a la subsidiaria autorizacion para que determine su impuesto sobre la renta utilizando el método
tradicional para los periodos fiscales 2011, 2012, 2013 y 2014.

Al 31 de diciembre 2014, la Empresa mantiene beneficio fiscal relacionada a arrastre de pérdida por un valor
de B/.2,585,907, por lo cual al cierre de este ejercicio el impuesto diferido causado es de B/.646,477, la
Empresa ha decidido reconocer contra resultados un activo por impuesto sobra la renta diferido por
B/.203,076, calculado en base a utilidades fiscales en un futuro cercano con que compensar dicho activo.

A continuacién se presenta la conciliacion del impuesto sobre la renta estimado al 31 de diciembre de 2014:

2014
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 666,088
Menos: efecto fiscal de ingresos no gravables (235,000)
Méas: efecto fiscal de costos y gastos no deducibles 25,431
456,519
Menos: reservas legales y otras reservas regulatorias (265,025)
Base impositiva 191,494
Impuesto sobre la renta calculo al 25% (2013: 27.5%) 47,874
Los impuestos se detallan a continuacion:
2014
Impuesto sobre la renta corriente (47,874)
Impuesto diferido por diferencias temporales 203,076
Total de impuesto sobre la renta 155,202

El activo diferido se reconoce con base a las diferencias fiscales deducibles considerando sus operaciones
pasadas y las utilidades gravables proyectadas, en las cuales influyen las estimaciones de la administracion.

En base a resultados actuales y proyectados, la Empresa considera que habra suficientes ingresos gravables
para absorber el impuesto sobre la renta diferido detallado anteriormente.
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21. Efectos de adopcion Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

Con la adopcion de las NIIF para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014, la Empresa presenta sus
cifras en estos estados financieros de acuerdo a los requerimientos de la NIIF 1 - Adopcién por Primera Vez
de las Normas Internacionales de Informacién Financiera. Esta adopcion por primera vez de las NIIF resulté
en ajustes a las cuentas de pasivos por seguros, participacion de los reaseguradores en los pasivos sobre
los contratos de seguros, costos diferidos en adquisicion de polizas, impuesto diferido activo, otros pasivos,
utilidades retenidas, Ingresos por primas de seguros, gastos incurridos en la administracion de pélizas y en el
gasto de impuesto sobre la renta diferido.

A continuacion se presentan los cuadros explicativos sobre la transicién y la manera en que esta transicién
ha afectado la situacién financiera, el desempefio financiero y los flujos de efectivo de la Empresa, aun
cuando no es requerido el tercer estado de situacion financiera por considerarlo no material:

A continuacién los efectos de la adopcién de las NIIF sobre el estado de situacion financiera:

a. Efecto de la adopcién de las NIIF sobre el estado de situacién financiera
Al 1 de enero de 2013
Estado de
Efecto de situacion
PCGA transcicion a financiera
anteriores NIIF inicial NIIF
Activos:
Efectivo y depésitos en banco
Efectivo y depdsitos a la vista 1,904,000 - 1,904,000
Depdsitos a plazo 3,004,723 - 3,004,723
Total de efectivo y depésitos en bancos 4,908,723 - 4,908,723
Valores disponibles para la venta 2,721,175 - 2,721,175
Primas por cobrar y otras cuentas por cobrar 3,903,253 - 3,903,253
Participacion de los reaseguradores en los pasivos
sobre los contratos de seguros - 2,366,154 2,366,154
Mobiliario, equipo y mejoras al local arrendado 369,387 - 369,387
Activos intangibles 242,268 - 242,268
Costos diferidos de adquisicion de pdlizas - 942,970 942,970
Otros activos 250,900 (59,262) 191,638
Total de activos 12,395,706 3,249,862 15,645,568
Pasivos:
Pasivos por seguros 2,642,025 3,292,996 5,935,021
Cuentas por pagar reaseguradores 2,067,305 - 2,067,305
Otros pasivos 1,385,055 499,748 1,884,803
Total de pasivos 6,094,385 3,792,744 9,887,129
Patrimonio:
Acciones comunes 9,000,000 - 9,000,000
Reserva legal - - -
Reservas para fondos de prevision por desviaciones
estadistica y riesgos catastréficos y/o contingencias 145,880 - 145,880
Cambios netos en valores disponibles para la venta 29,287 - 29,287
Utilidades no distribuidas (2,873,846) (542,882) (3,416,728)
Total de patrimonio 6,301,321 (542,882) 5,758,439
Total de pasivos y patrimonio 12,395,706 3,249,862 15,645,568
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b. Conciliacion del patrimonio

Total patrimonio segiin PCGA anteriores

Aplicacion de acuerdo 1 de la reservas de
riesgos en curso

Total de ajustes al patrimonio

Total del patrimonio segun NIIF

C. Efecto de la adopcién de NIIF sobre el estado de ganancias o pérdidas

Ingresos por primas de seguros
Prima de seguros cedidos a reaseguradores

Ingresos por primas de seguros - netos

Ingresos devengados de inversiones

Intereses ganados en depositos a plazo
Otros ingresos

Ingresos netos

Siniestros y beneficios a los asegurados - neto
de recuperacion

Participacion del reasegurador en los siniestros y
beneficios a los asegurados

Siniestros y beneficios a los asegurados,
neto

Gastos incurridos en la adquisicion de pdlizas, neto
Gastos generales y administrativos

Total de gastos
Utilidad (pérdida) del afio antes de impuesto sobre larenta

Impuesto sobre la renta, estimado
Impuesto sobre la renta - diferido

Pérdida neta
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1deenero de
2013

6,301,321

(542,882)
(542,882)

5,758,439

Afo terminado el 31 de diciembre de 2013

Efecto de
PCGA transicion
anteriores a NIIF NIF

15,848,472 81,780 15,930,252
(10,542,091) - (10,542,091)
5,306,381 81,780 5,388,161
150,174 - 150,174
96,715 - 96,715
29,200 - 29,200
5,582,470 81,780 5,664,250
3,778,551 - 3,778,551
(526,954) - (526,954)
3,251,597 - 3,251,597
887,299 102,630 989,929
2,349,564 - 2,349,564
3,236,863 102,630 3,339,493
(905,990) (20,850) (926,840)
(905,990) (20,850) (926,840)
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22. Principales leyes y regulaciones aplicables

Las operaciones de seguros y reaseguros estan reguladas por la Superintendencia de Seguros y
Reaseguros de Panama, mediante la Ley de Seguros No.12 del 3 de abril de 2012. La Empresa, como
entidad regulada, requiere cumplir con ciertos aspectos regulatorios. A continuacion los aspectos mas
importantes:

22.1 Aplicacion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) por primera vez

El Articulo 296 de la Ley No.12 del 3 abril de 2012 de la Ley de Seguros y Reaseguros de Panama establece
que las personas supervisadas al 1 de enero de 2014 deberan haber iniciado su proceso de adecuacion a
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF’s”) y haber constituido conforme a dichas
normas, provisiones por sus obligaciones con los contratantes.

22.2 Balance de reservas e inversiones

Para cumplir con el articulo 206 de la Ley No.12 de 201, al 31 de diciembre de 2014, la Empresa mantiene el
siguiente balance de reservas e inversiones, el cual fue aprobado por la Superintendencia de Seguros y
Reaseguros de Panama el 23 de marzo de 2015.

2014 2013
Reservas 5,371,978 4,276,156
Inversiones - activos admitidos 8,566,087 8,174,004
Total de inversiones realizadas en exceso del monto requerido 3,194,109 3,897,848

22.3 Riesgo de solvencia

Conforme al Articulo No0.230 de la Ley No.12 del 3 de abril de 2012, misma que regula la industria de
seguros, las compafiias de seguros deberan acreditar su solvencia de acuerdo a la férmula de célculo
aprobada por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama.

En el siguiente cuadro se puede observar el estado de solvencia de la Empresa al 31 de diciembre:

Margen de solvencia minimo requerido 2014 2013
Margen de solvencia minimo requerido 2,950,233 1,416,810
Patrimonio neto ajustado 5,010,326 4,751,754
Excedente 2,060,093 3,334,944
Razo6n de patrimonio neto ajustado a margen de solvencia requerido 1.70 3.35

22.4 Riesgo de liquidez

La Empresa mantiene su margen de liquidez establecido por las entidades reguladoras; a continuacion
describimos un resumen de sus normativas:

Margen de liquidez: Este mide la relacién entre los recursos liquidos reales de la Empresa y los minimos
requeridos. Los minimos requeridos representan: la suma de las reservas de retencién para siniestros en
tramite, las reservas para primas no devengadas, 50% de las reservas legales, el 20% del margen minimo de
solvencia estatutario y la diferencia entre las reservas matematicas y los préstamos por cobrar (concedidos
sobre pélizas de vida). Los recursos liquidos reales de la Empresa son el efectivo y equivalentes de efectivo.
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En el siguiente cuadro se puede observar el estado de liquidez de la Empresa:

indice de liquidez 2014 2013
Liquidez minima requerida 3,084,120 2,447,913
Liquidez actual 8,146,088 8,077,133
Excedente sobre requerido 5,061,968 5,629,220
Razoén de liquidez 2.64 3.30

22.5 Primas y documentos por cobrar
El Articulo 156 de la Ley No. 12 indica:

b) Suspensién de cobertura: cuando el contratante haya efectuado el pago de la primera fraccién de la
prima y se atrase por més del término del periodo de gracia estipulado en el pago de alguna de las
fracciones de primas subsiguientes, conforme al calendario de pago establecido en la pdéliza
correspondiente, se entendera que ha incurrido en incumplimiento de pago, lo que tiene como efecto
juridico inmediato de suspender la cobertura de la péliza hasta por sesenta dias.

c) La suspensién de cobertura se mantendra hasta que cese el incumplimiento de pago, pudiendo
rehabilitarse a partir del pago de la prima dejada de pagar durante dicho periodo o hasta que la péliza
sea cancelada, conforme a lo que dispone el articulo 161.

El Articulo 161 de la Ley No.12 indica:

a) Todo aviso de cancelacién de la pdliza debera ser notificado mediante envio al contratante a la Gltima
direccion fisica, postal o electrénica que conste en el expediente de la péliza que mantiene la
aseguradora. Copia del aviso de cancelacién debera ser emitida al corredor de seguros.

b) Cualquier cambio de direccion del contratante debera notificarlo a la aseguradora, de lo contrario se
tendrd por valido el dltimo que conste en el expediente de esta.

c) El aviso de cancelacion de la péliza por incumplimiento de pago de la prima debera enviarse al
contratante por escrito, con una anticipacion de quince dias habiles. Si el aviso no es enviado, el

contrato seguira vigente y se aplicara lo que al respecto dispone el articulo 998 del Cédigo de
Comercio.

22.6 Reservas técnicas

Reservas para desviaciones estadisticas y riesgos catastréficos y/o contingencias

De acuerdo a la Ley 12 de 2012, la subsidiaria traspas6 desde el pasivo hacia el patrimonio la reserva de
previsién para desviaciones estadistica y la reserva para riesgo catastréfico y/o contingencias. Dichas

reservas de capital deben ser cubiertas con activos admitidos libres de gravamenes.

Dichas reservas serdn acumulativas. Su uso y restitucién seran reglamentadas por la Superintendencia de
Seguros y Reaseguros de Panama cuando la tasa de siniestralidad presente resultados adversos.
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El movimiento de estas reservas, al 31 de diciembre fue el siguiente:

Reserva para riesgos

Reserva para prevision por catastroficos y/o
desviaciones estadisticas contingencias
2014 2013 2014 2013
Saldo al incio del afio 129,287 72,940 129,287 72,940
Adiciones 65,904 56,347 65,904 56,347
Saldo al final del afio 195,191 129,287 195,191 129,287

22.7 Reservalegal

La reserva legal de la Empresa se establece de acuerdo a lo reglamentado en el Articulo 213 de la Ley 12
del 3 de abril de 2012, la cual establece lo siguiente:

Las aseguradoras estan obligadas a formar y mantener en el pais un fondo de reserva equivalente a un 20%
de las utilidades netas antes de aplicar el impuesto sobre la renta, hasta constituir un fondo de B/.2,000,000 y
de alli en adelante un 10%, hasta alcanzar el 50% del capital pagado.

El movimiento de la reserva legal se detalla a continuacion:

2014
Saldo al inicio del afo -
Aumento a fondos de reserva 133,218
Saldo al final del afio 133,218

22.8 Acciones comunes

El capital de las empresas de seguros en la Republica de Panama esta reglamentado por la Ley No. 12 del 3
de abril de 2012 y establece en su Articulo 41 que para operar en la Republica de Panama las empresas de
seguros deberan tener un capital pagado o asignado minimo de B/.5,000,000. El capital de la Empresa
cumple con lo dispuesto en el Articulo 41 (Ley 12).

23 Eventos posteriores

La Empresa ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2014 para valorar la necesidad de
posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados
hasta el 31 de marzo de 2014, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse.
Con base en esta evaluacion, se determiné que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren
el reconocimiento o revelacion en los estados financieros.

24 Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros para el afio terminado el 31 de diciembre de 2014, fueron aprobados por la
Administracion y autorizados para su emisién el 27 de abril de 2015.

* * %k * % %
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