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Mensaje del Presidente

Seflores accionistas:

Por este medio tengo el gusto de dirigirme a ustedes, para
brindarles algunos comentarios acerca del desempefio de su
empresa, Latinex Holdings Inc., y de sus principales Subsidiarias.

La crisis que todavia estamos viviendo a nivel mundial producto del
profundo impacto de la pandemia causada por el COVID-19, nos ha
traido nuevos e importantes desafios. Sin embargo, a pesar de ello
la Comparfiia ha continuado operando en forma eficiente y efectiva
de la mano de su excelente administracion y apoyandose en
herramientas tecnoldgicas de primer orden.

Tanto desde un punto de vista financiero como a nivel corporativo,
2020 fue sin duda un buen afio para la Compafia. El sentimiento
de la Junta Directiva es que, dadas las circunstancias, debemos
sentirnos satisfechos con los resultados alcanzados.

El mercado primario registré un volumen de USD 5,673,086,173,
frente a los USD 6,872,086,739 logrados el afio anterior. El mercado
secundario, sin embargo, tuvo un aumento, ya que se negociaron
USD 2,058,679,194 en comparacién con los USD 1,353,973,731 que se
negociaron en 2019. En cuanto a recompras, las mismas sumaron
USD 393,937,558, lo cual también representé un incremento frente
a lo ocurrido el afio anterior, que fue de USD 301,324,170. En
resumidas cuentas, operativamente hablando el volumen total
negociado (mercado primario, secundario y recompras) alcanzé un
monto de USD 8,125,702,925, lo cual fue ligeramente inferior a los
USD 8,527,384,640 de 2019, es decir, un 4.71% menor.

La actividad de custodia de valores también mostré un buen
desempefio. Latin Clear cerré el afio con un saldo de custodia de
USD 24,938,267,058.

El total de ingresos de la Compania fue de USD 8,752,461 contra
USD 9,149,117 del afio anterior. La utilidad del periodo después de
impuestos fue de USD 2,541,604, frente a USD 2,835,600 de 2019, lo
cual equivale al cierre del 2020 a una utilidad basica por accién de
USD 0.1722. Esto representa un rendimiento sobre patrimonio
promedio de 18.58%.

Las principales cuentas del balance son muy saludables. Al cierre
de 2020, la Compafiia cuenta con activos totales de USD 15,269,383,
tiene un alto nivel de liquidez e inversiones y tiene un bajo nivel de
apalancamiento. Ademas, muestra un patrimonio total muy
robusto de USD 13,677,089.

Desde una perspectiva corporativa, recientemente revisamos y
actualizamos el plan estratégico del grupo, que pretende convertir
a Panama en un hub internacional del mercado de capitales.
Recordemos que, como parte de este plan, invertimos en la
plataforma de negociacion Nasdaqg, que ya esta completamente
implementada y en funcionamiento en la BVP.

Y ahora estamos estudiando un proyecto igualmente ambicioso
desde una perspectiva operativa y estratégica, que consiste en la
modernizacion del sistema de Latin Clear. El desarrollo de un
proyecto como este y su arribo a buen puerto conllevan un
compromiso muy importante a mediano plazo, de parte de la
administracion y de la Junta Directiva, que estamos dispuestos a
asumir. De hecho, ya pasamos por una experiencia similar en
forma exitosa en la BVP, que en cierta medida nos servira de guia.

También producto de nuestro plan estratégico llevamos a cabo un
proceso de renovacion de la imagen corporativa de la Compania,
que préoximamente se estara divulgando en detalle.

Por otro lado, continuamos con nuestro proyecto de integracion de
mercados, principalmente con la figura de Operador Remoto que
actualmente opera entre las bolsas de Panama y El Salvador, asi
como con un modelo de corresponsalia que ya hemos acordado
con Costa Rica, Nicaragua y Guatemala, y estamos explorando
caminos para llegar a acuerdos con otros paises de la region.
Adicionalmente, seguimos impulsando lo referente al enlace iLink
con Euroclear Bank y, por supuesto, continuamos participando
activamente en el desarrollo de las finanzas sostenibles, a través de
alianzas con organizaciones como “Sustainable Stock Exchanges
Initiative” y “Climate Bonds Initiative”. En relacion con temas de
sostenibilidad, también estamos proximos a lanzar una Guia para
el Reporte y Divulgacion Voluntaria de Factores Ambientales,
Sociales y de Gobierno Corporativo (ASG).

Cabe agregar que el afio pasado llevamos a cabo con éxito, de
forma virtual, nuestro Foro de Inversionistas. Como toda situacion
trae consigo oportunidades, ya estamos viendo la manera de
apoyarnos en la tecnologia para que nuestros futuros foros puedan
tener su natural formato presencial, pero a la vez complementarlos
con una alternativa virtual que permita la participacién de muchas
mas personas, sobre todo del extranjero.

Indudablemente, estamos atravesando tiempos muy dificiles, pero
quiero concluir compartiéndoles el mensaje de que la Junta
Directiva y la administracion se sienten complacidas con los
resultados logrados y siguen firmemente comprometidas con la
Companiia y su buen desempefio pero, sobre todo, con su aporte al
desarrollo de nuestro mercado bursatil, con el animo de que
funcione de una manera mas transparente y eficiente a fin de que
se convierta en el centro de negociacion, por excelencia, de
emisores e inversionistas del pais y de la region.
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Junta directiva

Arturo Gerbaud
Director Independiente y Presidente

Graduado en Derecho y Ciencias Politicas de la Universidad Santa
Maria la Antigua y posee una Maestria en Derecho (LL.M.) de la
Facultad de Derecho de la Universidad de Duke, Durham, North
Carolina, Estados Unidos. Cuenta con mas de 30 afios de experiencia
en la practica legal, principalmente en las areas de banca y finanzas,
mercado de capitales y fusiones y adquisiciones. Desde 1990 a la fecha
labora en la firma Aleman, Cordero, Galindo & Lee, de la cual es socio
desde 1992. Es miembro del Colegio de Abogados de Panama y desde
2003 hasta 2019 fue miembro de la Junta Directiva de la
Superintendencia de Bancos de Panama.

Roberto Brenes
Director y Vicepresidente

Posee Maestria en Administracion de Empresas con énfasis en
Finanzas e Investigacién de Operaciones de Columbia University y
Licenciatura en Administracion y Economia del Instituto Tecnolégico
de Monterrey. Cuenta con mas de 45 afos de experiencia,
principalmente en el drea bancaria y bursatil. En la actualidad es
Director de Canal Bank y Presidente de Canal Securities. De 2003 a
octubre de 2015 ocupd la Vicepresidencia Ejecutiva y Gerencia General
de la Bolsa de Valores de Panam3, S.A. y desde 1999 hasta 2003 fue
Comisionado de la Comisién Nacional de Valores de Panama (hoy
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama). Fue Gerente
General de Canal Bank de 2016 al 2019.

Carlos Mendoza
Director y Tesorero

Posee Master of Public Policy de Harvard University —John F. Kennedy
School of Government y un Bachelor of Arts (Economia) de Harvard
University.

Cuenta con mas de 30 afios de experiencia en el sector financiero en
posiciones de banca y mercado de valores. Desde junio de 2005 a la
fecha ocupa el cargo de Vicepresidente de Capital Privado/Banca de
Inversién en Inversiones Bahia, Ltd. Previamente, el sefior Mendoza
ocupd el cargo de Vicepresidente Asistente de Planificacion
Financiera y de Riesgo en Banco Continental de Panama, Director de
Planificaciéon y Finanzas, Director de Fondos y Subdirector de Finanzas
Corporativas en Wall Street Securities, Segundo Vicepresidente de
Finanzas Corporativas en Chase Manhattan Bank, entre otros cargos.

1. Fue Director de la Junta Directiva hasta el 25 de noviembre del 2020.

Médnica Garcia De Paredes de Chapman
Directora y Secretaria

Graduada en Administracion de Empresas de la Escuela de Negocios
de The George Washington University en 1989. Obtuvo una Maestria
en Administracién de Empresas de INCAE, culminando en marzo de
2005.

Inicia su carrera en banca en 1990 como Ejecutiva de Mercadeo en
Banco General. En 1991 es contratada por Banco Continental de
Panama como Oficial de Banca Privada, llegando a ocupar la Gerencia
de Banca Privada y luego la Vicepresidencia de la Divisién de Banca
Privada e Inversiones. La sefiora Chapman inicia labores en Global
Bank en noviembre de 2005 como Vicepresidente de Banca Privada e
Inversiones, cargo que ocupd hasta el 30 de junio de 2019. Es miembro
del Consejo Editorial del semanario Capital Financiero. Fundadora y
presidenta de la Fundacion Psoriasis de Panama. Actualmente forma
parte de las Juntas Directivas de G. B. Group, Global Bank Corp.,,
Progreso, S. A, Aseguradora Global, Global Valores, S.A, Latinex
Holdings, Inc,, Central Latinoamericana de Valores y Bolsa de Valores
de Panama. Es asociada y miembro de la Junta Directiva de la
Asociacion Directoras de Panama. Fue presidenta de la Camara de
Emisores de Panamad de 2008 a 2010.

Jorge Vallarino
Director

Posee una Licenciatura en Finanzas de Florida International University
en Florida. Es socio de la firma Morgan & Morgan desde el 2015 y
cuenta con mas de 26 afos de experiencia en diferentes ramas del
mercado de valores y la industria bancaria. Inicié su carrera con MMG
Bank, mirando las operaciones de balance y la mesa de negociacién.
Actualmente se desempena como VP de Tesoreria & Finanzas de MMG
Bank, donde adicionalmente tiene bajo su supervision la gestion de la
familia de los fondos de MMG y la infraestructura operativa del grupo.
Cuenta con licencia de Corredor de Valores y Ejecutivo Principal
emitidas por la Superintendencia del Mercado de Valores.

Rolando Arias
Director

Posee una Licenciatura en Finanzas de Florida State University y un
MBA de la Universidad de Notre Dame.

Cuenta con mas de 20 afos de experiencia desempefnandose en las
areas bancarias, mercado financiero y valores. Desde el afio 2007 hasta
la fecha, ocupa la posicién de Gerente General y Ejecutivo Principal de
BG Valores, S.A., subsidiaria 100% de Banco General. Previamente, el
sefor Arias laboré por mas de 7 afios en ABN AMRO Bank N.V. dentro
de los departamentos de tesoreria e instituciones financieras en las
ciudades de Panama y Londres, respectivamente. De igual forma,
ocupd distintos cargos en Banco Continental de Panama, S.A.
incluyendo la Vicepresidencia de Finanzas Corporativas y Tesoreria.

Ricardo Zarak'
Director

Posee una doble Licenciatura en Administracién de Empresas y
Mercadeo de la Universidad de Baylor y posee una maestria en
Administracion de Negocios de la Universidad de Duke, North
Carolina, Estados Unidos. Cuenta con mas de 20 afios de experiencia
desempefidandose en las dreas bancaria y bursatil. Desde el afio 2010 a
la fecha es Socio Fundador de Prival Bank, S.A. y ocupa la posicién de
Vicepresidente Senior de Banca Privada. Fue Socio Fundador de
Portobelo Advisors y Portobelo Capital. También ocupé la Gerencia
General y Administrador de las Sociedades de Inversion en Banistmo
Asset Management. El sefior Zarak ha sido Director de diversas
asociaciones relacionadas al mercado bursatil y actualmente se
desempefia como Presidente de la Camara Panamefa de
Administradores de Sociedades de Inversion y Fondos de Pensiones
(CASIP).

Gary Chong-Hon
Director

Posee una Maestria en Administracion de Empresas (Finanzas
Corporativas y Estrategia) de Georgetown University (The Robert
Emmett McDonough School of Business) y un Bachelor of Science en
Administracién de Negocios (Finanzas y Negocios Internacionales) de
Villanova University. Cuenta con mas de 18 afos de experiencia
desempefandose en las dreas de banca de inversion, consultoria,
mercados financieros y de valores. Desde el afio 2002 hasta la fecha,
ocupa la posicién de Vicepresidente Asistente de Banca de Inversion
en Banco General, S.A. Previamente, el sefior Chong Hon laboré en
KPMG Consulting, Inc. (Miami, FL) como Consultor de Servicios
Financieros para el sector de bienes raices y hoteleria. Actualmente es
tesorero de Fundacion Pro-Enfermos Contra el Cancer (Fundacancer)
y Fundacién Dona Vida.

Ch ne Miller
Directora

Posee una doble licenciatura en Economia y Psicologia de University
of Pennsylvania y una Maestria en Administracion de Empresas de
|ESE Business School. Cuenta con mas de 15 afios desempefandose
en las areas de planificacién patrimonial, finanzas, gestién de riesgos
y gobierno corporativo. Es Fundadora y Gerente General de Atlas
Solutions, compafia proveedora de servicios corporativos, legales y
financieros para personas e instituciones. Previamente, la sefiora
Muller laboré en las dreas de gestion patrimonial en Merrill Lynch, UBS
y en la tesoreria de Banco General, S.A. Es Directora de Banco Delta,
S.A., en donde participa de diversos Comités y preside el Comité de
Activos y Pasivos. Es socia activa de la Asociaciéon Directoras de
Panama y brinda asesoria a empresas familiares.

Alfaro
Directora

Obtuvo su titulo de Licenciatura en Finanzas y Negocios
Internacionales Magna Cum Laude en la Universidad de Georgetown,
Washington DC. Posteriormente obtuvo una Maestria Ejecutiva en
Banca y Finanzas en el Instituto Centroamericano de Administracion
de Empresas - INCAE. Cuenta con mas de 20 afios de experiencia en el
sector bancario y financiero en diversas posiciones de finanzas
corporativas, negocios, tesoreria e inversiones. Actualmente se
desempefia como Vicepresidente Senior de Gestion de Portafolio y
Riesgo para N&N Family Office y es Directora Independiente de Banco
La Hipotecaria. Ocupd cargos gerenciales en el area de crédito y
finanzas corporativas en Banco Continental y Vicepresidente
Asistente en dreas de corresponsalia bancaria, tesoreria e inversiones
de Banco General. Es miembro activo de diversas entidades benéficas,
de la Asociacién Directoras de Panama y forma parte de la Clase XIV
del Central American Leadership Initiative (CALI) del Aspen Institute.

José Montero
Director Independiente

Posee Maestria en Administracion de Negocios de Cornell University y
una Licenciatura en Estudios Aeronauticos en Embry-Riddle
Aeronautical University. Cuenta con mas de 27 afios de experiencia
desempenandose en el area financiera del sector de la aviacién. El
seflor Montero es el Vicepresidente Senior de Finanzas y CFO de Copa
Holdings, S.A. desde marzo de 2013. Inicié su carrera con Copa Airlines
en 1993 y ha ocupado diversas posiciones técnicas, de supervisién y
administrativas dentro de la Compafiia, tales como Gerente de
Operaciones de Vuelo, Director del Centro de Control de Operaciones
(SOCC, por sus siglas en inglés: System Operations Control Center) y
entre los aflos 2004 y 2013, Director de Planificacion Estratégica.

Fatima Asvat
Directora

Posee una Licenciatura en Relaciones Internacionales y Negocios
Internacionales de la Universidad de Georgetown, Washington, DC.
Posteriormente obtuvo una Maestria en Negocios Internacionales con
un enfoque en Finanzas Internacionales y Desarrollo Econémico de la
Escuela de Derecho y Diplomacia Fletcher de la Universidad Tufts en
Medford, Massachusetts. Cuenta con mas de 8 afios de experiencia
desempefandose en las dreas bancaria y bursatil en Prival Bank, S.A,,
donde ocupa la posicién de Vicepresidente Asistente de Inversiones.
Actualmente es administradora de las sociedades de inversion Prival
Bond Fund, S.A. y el Prival Multistrategy Income & Growth Fund, S.A.
Cuenta con licencias de Corredor de Valores, Ejecutivo Principal y de
Administracién de Inversiones emitidas por la Superintendencia del
Mercado de Valores y es candidata al Nivel Ill del CFA.

Olga Cantillo
VP Ejecutiva y Gerente General
Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Cuenta con 30 afios de experiencia profesional en la industria
financiera con especialidad en bancay mercado de valoresy ha tenido
bajo su cargo responsabilidades de operaciones de inversiones y
bancarias en instituciones financieras locales y regionales.

Es Vicepresidenta de la Federaciéon lberoamericana de Bolsas (FIAB),
Secretaria de la Asociacion de Mercados de Capitales de las Américas
(AMERCA), Tesorera de la Asociacion de Depésitos Centrales de
Valores de las Américas (ACSDA), Directora Independiente de Bl Bank
Panama, Asociada Fundadora de la Asociacién Directoras de Panama,
Directora de Fundacion Calicanto y miembro de Renaissance
Executive Forums Panama.




¢Quiénes Somos?

Latinex Holdings, Inc.

La Compafiia es una sociedad de tenencia publica,
cuyas acciones comunes se negocian en la Bolsa de
Valores de Panam3, S.A. A la fecha, no existen
Accionistas controladores y los Directores no son
directa, ni indirectamente, ni individual, ni
conjuntamente propietarios efectivos de un nimero
controlador de acciones de la Compafifa. Ningun
Director en forma directa o indirecta es un
proveedor de importancia de bienes o servicios a la
Compafniia; sin embargo, algunos Directores son
ejecutivos de sociedades que mantienen relaciones
con la Compafia y sus Subsidiarias. Los ejecutivos
de las Subsidiarias son independientes de los
Directores y de los Accionistas.

olsa de ores de Panama3, S.A.

Entidad intermediaria entre compradores y
vendedores dentro de un mercado organizado
donde se negocian titulos valores. Es autorregulada
y opera desde junio de 1990; su regulador es la
Superintendencia del Mercado de Valores. Desde
sus inicios, ha estado orientada a impulsar el
desarrollo del mercado bursatil panamefio,
proporcionado una plataforma de convergencia
para emisores e inversionistas.

%
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Central Latmoamerlcana de Valores S.A.

Empresa autorregulada y especializada que ofrece
serV|C|os de compensacion, liquidacién y custodia
en operaciones bursatiles, a nivel local e
|t rnac naI También mantien%nvenios de

odla y acu%rdos operativos con varias centrales

custodia de la region, lo que facilita la
compra/enta de titulos registrados en estos
mercados.




imen Anual

Para la Bolsa de Valores de Panama (BVP) y la Central
Latinoamericana de Valores (Latin Clear) en el 2020 se
dio continuidad a la ejecucion del plan estratégico que
busca convertir a Panama en un hub regional del
mercado de capitales.

Panama ha gozado de ser una de las economias
latinoamericanas mas dinamicas en los ultimos afos.
Esto, acompafiado de los cambios regulatorios que
buscan reforzar la transparencia del mercado,
introducir eficiencias operativas y cumplir con altos
estandares internacionales, han impactando
positivamente el desemperno de negocios a través de la
industria financiera y, al ser un eje transversal,
representa un efecto multiplicador sobre el resto de la
economia.
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Comités Permanentes

Los Comités de la Junta Directiva forman parte de la gestion de autorregulacion que lleva a cabo la Compafia con el objetivo de
velar por los mejores intereses de los Accionistas en particular y de la Compafia y sus Subsidiarias en general.

Comité de Auditoria

La funcion principal es velar por el funcionamiento adecuado del sistema de control interno y la integridad de la informacion
financiera de la Compania y sus Subsidiarias. Estara integrado por al menos tres (3) Directores y por personas que no forman parte
de la Junta Directiva, pero que tienen la experiencia y/o conocimiento necesario para cumplir con las funciones y
responsabilidades. Todos los miembros tienen derecho a voz y voto. Seran invitados a participar, con derecho a voz, los Gerentes
Generales y el Auditor Interno del grupo econdmico, asi como asesores o cualquier otro invitado que determine el Comité.

Miembros:

Roberto Brenes (Presidente)
Rolando Arias

Carlos Mendoza

José Montero

Gary Chong-Hon

Comité de Riesgos

Su principal funcién es identificar, establecer e implementar criterios para minimizar los riesgos inherentes a las operaciones que
realiza la Companfia y sus Subsidiarias, basado en las mejores practicas y estandares internacionales. Estara integrado por al menos
tres (3) Directores y por personas que no forman parte de la Junta Directiva, pero que tienen la experiencia y/o conocimiento
necesario para cumplir con las funciones y responsabilidades. Todos los miembros tienen derecho a voz y voto. Seran invitados a
participar, con derecho a voz, los Gerentes Generales, Oficial de Riesgos y Oficiales de Cumplimiento del grupo econémico, asi
como asesores o cualquier otro invitado que determine el Comité.

Miembros:

Rolando Arias (Presidente)

Roberto Brenes

Carlos Mendoza

José Montero

Gary Chong-Hon

Bismark Rodriguez (Miembro Externo)
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Comiteé de Inversiones y Finanzas

Su principal funcién es: i) establecer las reglas y guias internas de inversién de
renta fija y variable, incluyendo los limites maximos a invertir, requisitos
financieros de las empresas en las que invierte la Compafia y sus Subsidiarias y ii)
velar por la gestion efectiva y eficiente de los fondos, planes estratégicos,
financieros y estructura de capital de la Compafia y sus Subsidiarias y realizar
recomendaciones a la Junta Directiva segun lo considere necesario. Estara
integrado por al menos tres (3) Directores y por personas que no forman parte de
la Junta Directiva, pero que tienen la experiencia y/o conocimiento necesario para
cumplir con las funciones y responsabilidades. Todos los miembros tienen
derecho a voz y voto. Seran invitados a participar, con derecho a voz, los Gerentes
Generales y otros Oficiales o Gerentes de las empresas Subsidiarias, asi como
asesores o cualquier otro invitado que determine el Comité.

Miembros:

Carlos Mendoza (Presidente)
Mitzi Alfaro

Jorge Vallarino

Ricardo Zarak (Miembro Externo)

Comité de Gobierno Corporativo

Este Comité es el encargado de verificar el funcionamiento de la estructura y el
cumplimiento de buenas practicas en pro de mejorar el gobierno corporativo de
la Compania y sus Subsidiarias. Estara integrado por al menos tres (3) Directores,
de los cuales al menos uno (1) deberd cumplir con el criterio de independencia y
por personas que no forman parte de la Junta Directiva, pero que tienen la
experiencia y/o conocimiento necesario para cumplir con las funciones y
responsabilidades. Todos los miembros tienen derecho a voz y voto. Seran
invitados a participar, con derecho a voz, los Gerentes Generales y otros Oficiales
o Gerentes de las empresas Subsidiarias, asi como asesores o cualquier otro
invitado que determine el Comité.

Miembros:

Marielena Garcia-Maritano (Miembro Externo y Presidente)
Arturo Gerbaud

Christine Muller

Carlos Mendoza

Monica Garcia De Paredes de Chapman

Comite de Capital Humano

Encargado de analizar lo concerniente a seleccion, remuneracion, terminacion,
plan de sucesion y evaluacién de ejecutivos clave de la Compafiia y sus
Subsidiarias. Estard integrado por el Presidente de la Junta Directiva y al menos
dos (2) Directores, de los cuales al menos uno (1) debera cumplir con el criterio de
independencia. Por decisién de la Junta Directiva, el Comité también podra estar
conformado por personas gue no forman parte de la Junta Directiva, pero que
tienen la experiencia y/o conocimiento necesario para cumplir con las funcionesy
responsabilidades, asi como el necesario criterio de independencia. Todos los
miembros tienen derecho a voz y voto. Seran invitados a participar, con derecho a
voz, el Vicepresidente Ejecutivo de Latinex Holdings, Inc., el responsable de
recursos humanos del grupo, asi como asesores o cualquier otro invitado que
determine el Comité.

Miembros:

Arturo Gerbaud (Presidente)
Rolando Arias
Carlos Mendoza

Comités de las Subsidiarias:

Adicionalmente, cada una de las Subsidiarias (Bolsa de Valores de Panama, S.A.y
Central Latinoamericana de Valores, S.A.) cuentan con los siguientes Comités
Permanentes:

Comité de Auditoria
Comité de Eticay Cumplimiento
Comité de Tecnologia




Gobierno Corporativo

Conforme a las disposiciones contenidas en el Pacto Social
y los Estatutos, la Compafiia ha estado desarrollando y
adoptando, continuamente y de manera voluntaria, un
esgquema de Gobierno Corporativo con el objeto de:

Definir las mejores practicas que seguird Latinex
Holdings, Inc. y sus Subsidiarias para con todos sus
grupos de interés (Accionistas, miembros de la Junta
Directiva y Comités, clientes, proveedores y acreedores,
aliados estratégicos, el Estado, entes reguladores, medios
de comunicacion, publico en general, entre otros).

Apoyar a la Junta Directiva en el examen, evaluacion y
vigilancia permanente del sistema contable, financiero y
de control de riesgos de la Compafia.

Seguimiento a los procedimientos de los sistemas de
control interno de gestion.

Establecer un marco claro de identificacion, verificacion
y control del riesgo.

Disposiciones claras para la delegacion de autoridad y
responsabilidad.

Establecimiento de procesos eficientes para la toma de
decisiones.

Establecer guias explicitas para el funcionamiento de la
Junta Directiva, en cuanto a politicas para la toma de
decisiones.

La Compania adoptd un Cédigo de Gobierno Corporativo
gue tiene como objetivo definir las mejores practicas que
seguirad Latinex Holdings, Inc. y sus Subsidiarias para con
todos sus grupos de interés, en adicion a lo que establece la
Ley, el Pacto Social, los Estatutos de cada sociedad y
cualquier otra politica que haya sido debidamente
aprobada por la Junta Directiva.

Durante el 2020 la Administracion y el Comité de Gobierno
Corporativo trabajaron en la actualizacion de los Estatutos
a fin de incorporar las condiciones para celebrar la
Asamblea de Accionistas de manera virtual, toda vez que
producto de la pandemia existian restricciones de
distanciamiento social que impedian realizar la Asamblea
de forma presencial.

El 19 de noviembre de 2020 la Comparfiia celebré de
manera exitosa su primera Asamblea de Accionistas a
través de una plataforma virtual, cumpliendo con los
principios de transparencia, equidad y seguridad hacia los
Accionistas.

Codigo de Conducta

La Compania y sus Subsidiarias han adoptado un Coédigo
de Eticay Conducta para asegurar que todos los Directores,
Dignatarios, miembros o invitados de los Comités de Junta
Directiva y colaboradores de la Compafia cumplan con las
mas altas normas de conducta. El Cdédigo gobierna
relaciones con principios de honestidad, diligencia y
lealtad, contiene reglas especificas para el tratamiento de
los conflictos de interés y regula aquellas conductas
prohibidas, tales como el uso de informacién confidencialy
privilegiada, comportamientos deshonestos o injustos,
soborno, corrupcion, entre otras.

El Cédigo contempla politicas contra el soborno y la
corrupcion con el objeto de prevenir, detectar y sancionar
cualquier acto de soborno y corrupcion de las sociedades
de Grupo Latinex.




Gestion de Cumplimiento

La Unidad de Cumplimiento participd activamente en los
diversos proyectos especiales de la Compafia y sus
Subsidiarias, dentro de los cuales podemos mencionar:

1. Se participd activamente en la revision de los proyectos
de acuerdo abiertos a consulta publica por parte de la
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), asi
como la revision de propuestas de leyes y decretos
ejecutivos.

2.Junto con las otras areas de las empresas Subsidiarias, la
Unidad de Cumplimiento apoyd con las gestiones
legales para la integracion de los mercados de la regién,
dentro de los cuales podemos destacar: i) la suscripcién
del Contrato de Prestacion de Servicios Mutuos
Internacionales de Depdsito, Custodia y Transferencia de
Valores con Central de Valores Nacional, S.A. (Guatemala)
y Central Latinoamericana de Valores, S.A. y ii) avances
para que Nicaragua forme parte de la integracion
existente entre El Salvador y Panama.

Asimismo, se participéd en reuniones del Comité de
Regulacion de AMERCA, colaborando con varios
cuestionarios de informaciéon y una publicacion para el
boletin trimestral de la Asociacion.

3.Las empresas Subsidiarias actualizaron sus reglas
internas en temas relacionados a sus productos y
servicios y cambios normativos del pais.

4.En temas relacionados a emisores de valores, podemos
destacar:

La Bolsa de Valores de Panama, S.A. (BVP) participd
activamente en una mesa de trabajo integrada por
representantes de la SMV y diversos gremios del mercado
(Cadmara de Emisores, CAPAMEC y CASIP) con el objeto de
analizar alternativas de mitigaciéon de posibles impactos
por el COVID-19 para el sector de los emisores de valores.

Adicionalmente, la BVP y la SMV contindan avanzado en el
proyecto de desarrollo e implementacion de la Ventanilla
Unica Electrénica, el cual serad ejecutado en dos fases. En
este sentido, para la primera fase, el 14 de septiembre de
2020 las partes firmaron un Memorando de
Entendimiento, cuyo objeto es la transmision hacia BVP de
aquella informacién y reportes publicos que presentan los
emisores de valores a la SMV. Este proyecto se encuentra
en fase de desarrollo tecnolégico para su implementacion
en el aflo 2021.

Con respecto a la segunda fase, durante el afio 2020 las
partes continuaron trabajando de forma coordinada para
modernizar y dotar de mayor eficiencia el proceso de
registro de valores ante ambas instancias, cuya
implementacion se estima para el afio 2021.

Gestion de Riesgo

Durante el 2020, se ejecuté el plan de reforzamiento para la
gestion y administracién de riesgos y su rol dentro de las 3
lineas de defensas establecidas para el control interno. Se
establecieron hitos para mejorar la metodologia de
identificacion, analisis, tratamiento y monitoreo de los
riegos asociados al giro de negocio y estrategias
corporativas de la Compafia y sus Subsidiarias, tales como
apetito de riesgos, politicas especificas segun los tipos de
riesgos, indicadores y métricas para el tratamiento de los
riesgos de la Compania y sus Subsidiarias. Ademas, se
continué con el reforzamiento de la gestion de incidentes
generales. Actualmente se estan llevando a cabo proyectos
gue ayudaran en gran manera a la gestion de riesgos de la
Compafia y sus Subsidiarias.

Gestion de Auditoria Interna

Dando cumplimiento al Plan Anual de Auditoria Interna
del ano 2020, se lograron ejecutar revisiones donde se
obtuvieron resultados positivos y nuevas oportunidades de
mejoras, con el fin de mantener la efectividad y eficiencia
en las areas auditadas.

Un componente importante fue la revision del
Cumplimiento y Gestion del Gobierno Corporativo,
presentando recomendaciones basadas en mejoras
continuas que permitan robustecer y mantener elevados
los estandares del buen Gobierno Corporativo en la
Companfia y sus Subsidiarias.

De igual forma, se contindan consolidando las estrategias
de trabajo alineadas con la administracion de los riesgos y
seguridad de la informaciéon, permitiendo asegurar el
cumplimiento de los objetivos de la Compafia y sus
Subsidiarias.
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Desarrollo de mercados

Hub de mercado de capitales

Durante el 2020 se continud impulsando la integracién de
mercados a través de la figura de operadores remotos y
mas recientemente, de la figura de acuerdos de
corresponsalia. A través de los operadores remotos, los
corredores de bolsa autorizados en cada pais pueden
ingresar al sistema transaccional de su contraparte de
manera directa, facilitando la compra y venta de titulos
registrados en el mercado, tanto panamefio como en el
salvadoreno, lo cual también beneficia a inversionistas, al
contar con mayores alternativas de inversion y a los
emisores, ya que pueden diversificar sus fuentes de
financiamiento. Cabe destacar que, desde la puesta en
marcha de esta integracioén, las mas de 1,000 transacciones
por un monto de mas de USD 200 MM se han negociado y
liquidado sin contratiempo alguno, reforzando la confianza
en el mercado integrado y sentando las bases para el
desarrollo de este. Durante el afio 2020, por esta via se
registraron mas de 290 transacciones por un monto de
USD 59 MM.

A nivel de la Asociacién de Mercados de Capitales de las
Américas (AMERCA) también se ha venido trabajando en la
implementacién de un segundo modelo de integracioén, a
través de los acuerdos de corresponsalia, para aquellas
bolsas miembro adn no integradas. Con esta figura se
manejan negociaciones de bolsa, a través de puestos de
bolsa entre los paises que tengan acuerdos de
corresponsalia y cuyas operaciones se liquidan y
compensan, al igual que con los operadores remotos, a
través de las centrales de depdsito. En el 2018 se anuncié el
inicio de esta figura entre Panama (Latin Clear) y Costa Rica
(InterClear), en 2019 entre Panama (Latin Clear) y Nicaragua
(Cenival) y en 2020 entre Panama (Latin Clear) y Guatemala
(CVN), ampliando cada vez mas las opciones para los
inversionistas y la diversificacion de fuentes de
capitalizaciéon y financiamiento para los emisores.

Con el objetivo de seguir promoviendo las bondades y
negocios entre las diferentes organizaciones de cada
mercado miembro de AMERCA y debido a la pandemia
global, se decidio llevar a cabo la iniciativa virtual Miércoles
Bursatiles de las Américas, en vez del tradicional Foro
Internacional de los Mercados de Valores de las Américas
(FIMVA).

A través de cuatro charlas de gran impacto se conté con la
participaciéon de mas de 800 participantes, lo cual
representa un crecimiento de mas de 300% con respecto al
ultimo FIMVA y demuestra el interés por crear sinergias y
fortalecer la industria bursatil. Se logré la convocatoria de
representantes de puestos de bolsa, entidades bancarias y
de servicios financieros, entidades emisoras, fondos de
inversion, centrales de valores, operadoras de pensiones,
calificadoras de riesgo, reguladores, instituciones
financieras y de seguros, titularizadoras, consultores,
legisladores y publico general.

Redes sociales y eventos

La promocion a través de redes sociales y eventos durante
el 2020 jugdé un papel fundamental debido a que la
pandemia del COVID-19 hizo que la comunicaciéon y la
forma de buscar acercamiento con el publico evolucionara,
por lo cual estos canales fueron fundamentales para ello.
Ademads, durante el afio se modernizé la linea grafica de las
redes sociales y se implementaron iniciativas como el tener
el propio “avatar” de la BVP, llamada Tesi, la cual por medio
de las redes brindé datos curiosos, realizé encuestas para
reforzar conocimientos y pequefias capsulas informativas a
través de videos.

Publicaciones 1,658

Twitter Seguidores +703

o ) Interacciones 7,815
Impresiones 520,400

Publicaciones 1,224

Facebook Seguidores +314

ﬁ O Interacciones 12,363
Impresiones 387,500

Publicaciones 1,443

Linkedin Seguidores +7,691

@ ) Interacciones 13,062
Impresiones 602,467

Inst Publicaciones 325
nstagram Seguidores +1,614

O Interacciones 9,859

Impresiones 373,825




| International

Finance Corporation
WORLD BANKGROUP

RES DE PANAMA

[ suma@ @ WE - wlesseie
Rirg the Bell | »= %
B > o

¢?

Eventos

En cuanto a eventos propios, se lograron realizar de manera presencial los dos primeros eventos del afio, los cuales fueron el Desayuno
Anual, donde se presentaron los resultados del afio anterior y las iniciativas del plan estratégico a desarrollar durante el afio y el Ring the
Bell for Gender Equality. Este afio se innovd con un formato virtual y atractivo para el evento insignia de la BVP, el Foro de Inversionistas, el
cual contd con un publico virtual de mas de 950 personas.

De manera virtual también se tuvo participacion en eventos internacionales tales como: “Los Miércoles Bursatiles de las Américas”,
organizado por AMERCA, “El Futuro Verde del Mercado de Capitales”, CapiLAC, organizado por el BID, “Webinar: Declaracion Covid-19
LATAM: Una llamada al sector financiero y corporativo en Latinoamérica para continuar avanzando hacia el Desarrollo Sostenible”,
organizado por UN Principles for Responsible Investment, “Consideraciones de la Banca, PYMES y Mercado de Capitales”, conferencia

organizada por Escala LATAM y se participé también del webinar sobre bonos ODS, organizado por UN Environment Programme Finance
Initiative.




iLink

Otro de los proyectos estratégicos de mayor relevancia es el enlace iLink que se trabaja de la mano con Euroclear Bank. El iLink permite que
instrumentos emitidos en Panama y que hayan sido debidamente autorizados por estos, sean negociados y custodiados a nivel internacional.
Actualmente esta operativa la fase |, la cual incluye instrumentos del gobierno y cuasi-gobierno panamefo y cuenta con activos bajo custodi
por USD 6,526 MM y se estima que préximamente se pueda lanzar la fase I, que incluird renta fija corporativa y posteriormente la fase Ill, que
comprendera renta variable. Cabe destacar que el lanzamiento de estas Ultimas dos fases se ha visto aplazado por factores exdgenos que
afectaron la imagen del pais.

B2 '
Informacion al mercado [ ﬁ

Con el objetivo de mantener actualizado e informado al publico inversionista, se establecié la publicacion de diferentes
incluyendo un pantallazo mensual del mercado de capitales, boletines trimestrales, un brochure anual, ademas de docum
tradicionales como la memoria anual.

Programa de Educacion Bursatil

Se continud con el desarrollo del programa de educacién bursatil de la BVP, el cual tiene como objetivos contribuirarla profesiona
mercado, establecer una cultura financiera a través del facil acceso al conocimiento y el desarrollo del mercado de valores, lo cual
el incremento de la competitividad del pais. EI 2020 marcd el primer ano completo de operacion del programa y:se conté con
participantes a lo largo de 63 capacitaciones. X ™

" B P s T A 2|
De igual manera, en el marco del programa de educacién bursétil, con el fin de mantener al publico al tanto de varios temas ¢
actual, se lanzé una serie de webinars gratuitos. A o largo del afio se realizaron 16 webinars, los cuales contaron con mas de 3,6
mas de 2,100 asistentes. De manera agregada, durante el afio a través del programa se tuvo un alcance de 4,100 personas capag



Sostenibilidad

Se le ha dado continuidad a la promocién de las
finanzas sostenibles, las cuales siguen jugando un
rol muy importante para el mercado local y la
esfera internacional.

Emisiones ASG

Durante el 2020 se listaron 3 emisiones tematicas
(que incluyen aspectos Ambientales, Sociales y/o
de Gobernanza), incluyendo USD 16 MM por
Panasolar Generation, quienes pertenecen a la
industria de energia renovable, USD 0.1 MM en
cuotas a cargo de Sustainable Urban
Revitalization Fund por Conservatorio, S.A.
representando la industria de bienes raices y de
igual manera, se listaron USD 290 MM por UEP
Penonomé II, también dentro de la industria de
energia renovable.

Ring the Bell for Gender Equality

Por tercer aflo consecutivo, en el marco de la
celebracion del Dia Internacional de la Mujer, se
llevd a cabo el “Ring the Bell for Gender Equality”.
Este evento se realizé en asociacion con: Sumarse
- Pacto Global de las Naciones Unidas, ONU
Mujeres, Bolsas de Valores Sostenibles — iniciativa
ONU (SSE), Corporacion Financiera Internacional
(IFC), Federacion Mundial de Bolsas de Valores
(WFE), Mujeres en ETFs y BID Invest.

El tema de ONU Mujeres para el Dia Internacional
de la Mujer fue "Soy Generacion Igualdad: Por los
Derechos de las Mujeres". Dicho tema marco los
hitos que se han logrado, como el aniversario 25
de la Declaracion y Plataforma por la Accion de
Beijing, para promover el empoderamiento de las
mujeres y las nifas en todo el mundo.

Declaracion de Inversion

Responsable

Principios de

La BVP se unié a la iniciativa impulsada por los
Principios para la Inversion Responsable — PRI,
junto a un grupo de 22 organizaciones gremiales e
iniciativas regionales y globales con presencia en
Latinoamérica, con el objetivo de hacer un
llamado a los actores del sector financiero y
corporativo de la region, a través de una
declaracion de compromiso, para que continden
gestionando e informando los  factores
ambientales, sociales y de gobierno corporativo
(ASG) durante las fases de supervivencia y
recuperacion de la actual crisis generada por el
COVID-19.

Programa de Igualdad de Género como
acelerador econémico

La BVPy Latin Clear,como empresas firmantes de
los WEPs de ONU Mujeres, participaron del
programa de Igualdad de Género como
Acelerador Econdmico, en el cual se identificaron
las buenas practicas y compromiso que mantiene
el grupo, aspectos de mejora y la realizacion de un
plan de accion para reducir las brechas de género
en la empresa.

Grupo de Trabajo de Finanzas Sostenibles

Durante el afo, el Grupo de Trabajo de Finanzas
Sostenibles (GTFS), del cual son parte los
principales actores del sector financiero
panamefo y actores clave del sector
gubernamental y no gubernamental, continuaron
trabajando con el objetivo de posicionar a
Panama como el hub de financiamiento
sostenible de la regiéon. Este grupo tiene como
responsabilidad el trabajar colaborativamente
para abordar los temas ambientales, sociales y de
gobernanza, también conocidos como temas de
sostenibilidad, en las diferentes actividades del
sistema financiero.
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Responsabilidad social empresarial

Con el objetivo de disminuir el impacto econémico del COVID-19 en
nuestra sociedad, se realizd una serie de donaciones a las siguientes
organizaciones sin fines de lucro: Fundacion Voces Vitales, Fundacion
Calicanto, Fundacion Transicién a la Vida, Fundacion Psoriasis, Teleton
20-30 y Movimiento Todo Panama.

Cumpliendo con el ODS N° 3, la Compafila y sus Subsidiarias se
solidarizaron un afo mas con la iniciativa de “Relevo por la Vida"
organizado por la Fundaciéon Amigos del Nifio con Leucemia y Cancer
(Fanlyc). Este evento es organizado anualmente con el objetivo de unira la
comunidad panamefa frente a la causa del cancer infantil y recaudar
fondos que permitan apoyar el tratamiento de los nifios y nifias. Por la
situacion de la pandemia, se documento a través de una aplicacién movil
y todos los colaboradores del grupo tuvieron la oportunidad de brindar su
“granito de arena”, incluso desde sus hogares, siguiendo asi las medidas
de prevencién y siendo solidarios con las iniciativas impulsadas.

Campanas de motivacién y concientizacion

Se realizaron dos campafias muy importantes de motivacion y
concientizacién, la primera fue en conmemoracién del mes de los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), celebrada durante el mes de
julio. La misma se compartio a través de redes sociales, de manera interna
a los colaboradores y se presenté como la agenda 2030 se divide en cinco
areas de vital importancia: personas, planeta, prosperidad, paz y alianzas,
denominadas en inglés las 5 P, haciendo una reflexién de los ODS que
abarcan cada una de estas P. La otra fue la campafa de lactancia materna,
que buscéd promover su beneficio y derechos entre las madres y entre las
empresas; esta campafia fue organizada por UNICEF y Sumarse.

Mesa de trabajo en alianza con SUMARSE

En alianza con SUMARSE, el grupo participé en la mesa de trabajo “Disefio
de Estrategia de RSE", la cual tuvo como objetivo revisar y fortalecer la
estrategia de RSE actual, incorporando nuevas iniciativas éticas, sociales y
ambientales a la estrategia de negocio.

Educacion sostenible continua

La BVP, en conjunto con United Nations Environment Programme
Finance Initiative (UNEP Fl), realizé un webinar sobre su experiencia con
los bonos sostenibles. EI mismo estuvo dirigido al publico general, con el
objetivo de sensibilizar y capacitar sobre las caracteristicas y
requerimientos a tener en cuenta al momento de la colocacién de
instrumentos que contribuyan al financiamiento de proyectos y/o
actividades que prioricen el cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) de la ONU, incluyendo lo relevante a medidas de
mitigaciéon y adaptacion al cambio climatico y medidas de impacto
positivo desde los puntos de vista econémico, social y ambiental.

Bienestar y seguridad de nuestros colaboradores

Cumpliendo con las medidas de seguridad establecidas por las
autoridades del Gobierno, se presenté al Ministerio de Trabajo y Desarrollo
Laboral el protocolo de prevencién y reintegro a las oficinas. Se dieron
iniciativas para mitigar el riesgo de contagio de COVID-19, velando por la
seguridad y salud mental de los colaboradores; es por ello que se
realizaron reuniones quincenales con todo el personal para presentarles
las cifras, el cumplimiento del plan estratégico y mantenerlos informados
de las medidas de seguridad. Ademas, se realizaron capacitaciones
constantes, como la continuidad de Wellness Corporativo, la segunda
etapa del modelo de liderazgo para los lideres de departamento y la charla
anual de riesgo.

Por otro lado, se realizaron talleres donde los colaboradores pudieron
conocer los emprendimientos que otros companeros estan impulsando.
Estos talleres son una ventana que le da la oportunidad al personal de
impulsar negocios propios en los momentos dificiles que se viven por la
pandemia del COVID-19.
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Nuestras Cifras

Volumen negociado

A pesar de ser un afo desafiante por el impacto de la pandemia de COVID-19, se alcanzé un volumen
negociado de USD 8,126 MM, cifra que sobrepasa los USD 6,100 MM negociados en 2018 y que se coloca un
5% por debajo del 2019, afio en donde se marco un récord en volumen.

Alineado a los histéricos, cerca del 70% del volumen se respaldd por negociaciones de mercado primario,
siendo los nuevos programas corporativos la principal componente del 2020. Por su lado, el mercado
secundario y las recompras sirvieron como fuente de liquidez a los participantes del mercado, registrando
asi un mayor dinamismo al afno anterior. En mercado secundario se negociaron USD 2,059 MM en 2020; es
decir, un aumento del 52% contra el 2019. Lo anterior se explica por la alta negociacion de instrumentos de
la Republica de Panama entre el segundo y tercer trimestre. Similar a esto, las recompras aumentaron un
31% contra el 2019, al mostrar un volumen de USD 394 MM.

USD MM 8,527  g126
7,377

1,354

6,100
5,323

6,872
@ M. Primario
@ M. Secundario

@ Recompras

2016 2017 2018 2019 2020
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Listado de emisiones

Durante el 2020 se listaron 30 programas por USD 4,777 MM, mientras que en el
mercado primario colocaron USD 3,413 MM, un 71% del monto listado, cifra que se
compara favorablemente a los USD 2,015 MM colocados, lo que equivale a un 56%, en
2019.

Nivel de colocaciones (USD MM)

4,305 4,301 EIe
s [
2504 PR
Colocado
@ No colocado
2016 2017 2018 2019 2020

Dentro de las inscripciones listadas se puede destacar la emision de bonos perpetuos de
BAC International Bank por USD 700 MM, los bonos corporativos de Electron Investment
por USD 205 MM y los bonos corporativos de Inmobiliaria Don Antonio por USD 275 MM.
Adicionalmente, se contd con los siguientes listados bajo el formato 144A/RegS: AES
Panama Generation Holdings por USD 1,400 MM, ENA Master Trust por USD 700 MM y
UEP Penonome Il por USD 290 MM, todas emisiones de bonos senior garantizados.

Acomparnando a la primera emision verde de CIFI en 2019, durante el 2020 se conté con
el segundo bono verde por parte de Panasolar Generation con un monto de USD 16 MM
y el listado de Sustainable Urban Revitalization Fund como el primer fondo sostenible.
Por otro lado, se puede destacar el listado de Inversiones Chiricanas de Hoteleria por
USD 10 MM, primera emision que permite a sus inversionistas tener los incentivos
fiscales turisticos mediante la Ley 122 de 2019.

Desglose de emisiones

214 2
198
168 181

@ Emisores existentes
@ Emisores nuevos - 6
@ Renta fija

22
@ Renta variable 15

Emi: total

s 2016 2017 2018 2019 2020
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Emisiones listadas 2020

Emisor

Invertis Global Income Fund, S.A.

Banco Aliado, S.A.

Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
Hipotecaria Metrocredit, S.A.

Los Castillos Real Estate, Inc.

BAC International Bank, Inc.

Phoenix Real Estate Fund, Inc.
Corporacién de Crédito, S.A.
International Wealth Protection Fund Limited
Electron Investment, S.A.

Prival Bank, S.A.

AES Panama Generation Holdings, S.R.L
Canal Bank, S.A.

Centro Comercial Balboa Boutiques, S.A.
Inmobiliaria Don Antonio, S.A.

CM Realty, S.A.

Inmobiliaria Panama Car Rental, S.A.
Panasolar Generation, S.A.

Financia Credit, S.A.

Hydro Caisan, S.A.

Inversiones Chiricanas de Hoteleria, S.A.
Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc.
Promocién Médica, S.A.

Banco Pichincha Panama, S.A.

YMMA, Corp.

ENA Master Trust

Inversiones Chiricanas de Hoteleria, S.A.
Mercantil Banco, S.A.

UEP Penonomé Il, S.A.

Urban Development Group, S.A.

Total

Nota:

P = Mercado Primario
S = Mercado Secundario

Valor de mercado = valor nominal x precio de mercado
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Instrumento

Acc. Fondo
Bonos

Bonos

Acc. Preferentes
Acc. Fondo
Bonos

Acc. Fondo
Bonos

Acc. Fondo
Bonos

VCNs

Bonos

Acc. Preferidas
Bonos

Bonos

Bonos

Bonos

Bonos verdes
Acc. Preferidas
Bonos

Bonos

Acc. Fondo
Bonos

Bonos

Bonos

Bonos

Acc. Comunes
VCNs

Bonos

Bonos

Valor de Mercado




Integracion de los mercados

Las 1,067 transacciones ejecutadas con un volumen de USD 208 MM que alcanza de
forma acumulada la integracion entre las bolsas de El Salvador y Panama3, ha
impulsado a seguir integrando el resto de los mercados que componen AMERCA.
En esta linea, se formalizé en 2020 la figura de acuerdos de corresponsalia con la
central de valores de Guatemala y se sumd Multisecurities Inc. como nuevo
operador remoto de Panama en El Salvador.

Adicional, durante el 2020 a través de la figura de acuerdos de corresponsalia con
Costa Rica, se manejaron USD 41 MM en 24 operaciones desde el mes de marzo.

Operador Remoto

Montos negociados (USD MM) 64 68 59
30 28
.
17 38 31
21
@ Panama 2017 2018 2019 2020
@ El Salvador

Txs. 161 289 323 294

Activos bajo custodia

Al cierre de 2020, Latin Clear contd con USD 24,938 MM en activos bajo custodia, lo
cual se posicion6 un 3% por debajo al 2019. De esta manera, la composiciéon por tipo
de instrumento fue de un 34% renta fija, 30% valores del estado, 21% renta variable,
13% acciones de fondo y un 2% por documentos negociables.

En contraste, la mayor cantidad de acciones corporativas, negociaciones
internacionales y servicios locales, Illevaron al exitoso procesamiento de 68,801
operaciones (+10% contra el 2019).

Niveles de Custodia (USD MM)

25,647 24,938

20350 22133 2201c [P p

4,918

5,317

19,14
15,033 [N 16,233 17,099 9148 (5202

2016 2017 2018 2019 2020 @ Renta fija @ Cobierno
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El 26% o USD 6,526 MM de la custodia total se encontraba migrado en iLink. Esta fase
permite la internacionalizacion de instrumentos de gobierno y cuasi-gobierno, en

donde al cierre del 2020 USD 1,308 MM, o el 20% del saldo migrado, se encontraba en
manos de inversionistas internacionales.

Se sigue en constante comunicacion con el Gobierno, entes reguladores, emisores y
directivos de Euroclear Bank, con miras a contar con las Fases Il y Ill. Lo anterior
permitiria la migracién de instrumentos de renta fija corporativa y renta variable,
respectivamente, diversificando asi las fuentes de financiamiento y perfiles de
inversion de nuestros emisores.

Latinex Holdings

En el afno 2020 Latinex Holdings generd ingresos totales por USD 87 MM,
representando una disminucion del 4% al comparar con el 2019. De estos ingresos
totales, los ocasionados por la prestacion de servicios bursatiles fueron de USD 8 MM,
los cuales se colocan 3% por debajo del 2019 (afio récord en volumen negociado). De
esta manera, se obtuvo una utilidad neta de USD 3 MM, monto que representa una
disminucion del 10% contra el 2019.

La Compania cerrd con activos totales por USD 15 MM y patrimonio por USD 14 MM,
brindando un retorno sobre activos (ROA) por 17% y un retorno sobre patrimonio
(ROE) de 19%. Por su parte, el capital pagado se compuso por 14,756,375 acciones
emitidas y en circulacion, brindado una utilidad neta por accién de USD 0.17.

Resultados Financieros (USD 000)
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Nuestra Estrategia

La Compafia se mantiene enfocada
en su estrategia de convertirse en un
hub internacional del mercado de
capitales, trabajando en los pilares:

o~

Desarrollo del
Mercado local

Hub
internacional

Finanzas
sostenibles

& &

En el ultimo semestre del 2020 se realizd una revision del plan estratégico
a mediano plazo, el cual comprende desde el 2021 hasta el 2023, donde se
reforzaron y complementaron los principales aspectos incluidos en el
ejercicio previo. Asimismo, cabe destacar que se determinaron algunos
cambios en términos de los principales pilares contenidos en el plan;
dichos pilares que se vieron modificados fueron el de Desarrollo del
Mercado Local (antes Mercado Local) y Hub Internacional (antes Hub
Regional).

Durante el 2021 se continuard trabajando en las iniciativas que seguird
desarrollando el mercado de capitales local, todas enmarcadas en las
prioridades estratégicas del grupo.

Uno de los principales proyectos de TECNOLOGIA para el afio contemplara
la conclusion de un analisis de las distintas opciones para el cambio del
sistema de custodia de Latin Clear, el cual permita generar mayores
eficiencias operativas y lanzar nuevos productos y servicios que agreguen
valor a nuestros aliados. De igual manera, se contempla sentar las bases
para la obtencion de la certificacion ISO 27001, estandar para el manejo de
la seguridad informatica. Adicionalmente, tomando en cuenta los
beneficios que brindan una transformacién digital, se estaran
automatizandoy digitalizando diferentes procesos, siempre con el objetivo
de poder brindar un servicio mas eficiente.

Con el fin de aumentar la LIQUIDEZ Y BURSATILIDAD en el mercado, se
estardn promoviendo las subastas corporativas, se revisaran y promoveran
los programas de creadores de mercado corporativo y gubernamental,
ademas de que se analizaran diferentes productos y servicios, con el fin de
establecer su viabilidad en el desarrollo del mercado local. De igual
manera, se seguird trabajando en.conjunto con la Superintendencia del
Mercado de Valores para contar con las fases | y Il de la ventanilla Unica
electronica, la cual permitira agilizar, acortar los tiempos de registro de
emisiones y digitalizar los documentos requeridos para el proceso de
registro e inscripcion.

Se continuard con los esfuerzos de INTEGRACION DE MERCADOS
REGIONALES que conforman AMERCA, con los cuales ya existe
integracion o se tiene contratos de corresponsalia, de modo que se pueda
ampliar el acceso a los instrumentos emitidos en los diferentes mercados,
abriendo el espectro para que inversionistas puedan diversificar sus
portafolios a través de diferentes instrumentos y emisores, a la vez que
emisores pueden diversificar sus fuentes de financiamiento.

El objetivo principal de convertir a Panama en un HUB INTERNACIONAL
del mercado de capitales se mantiene. Mediante el apoyo al desarrollo de
una estructura regulatoria, procesos eficientes, atraccion y reactivacion de
emisores locales y regionales y productos innovadores, se estan creando
las condiciones propicias para el desarrollo y profundizacién del mercado
panamenfo.

Se continuara con los esfuerzos de contar con una fecha de puesta en
marcha de la fase Il y Ill del enlace iLink con Euroclear Bank, de modo que
se pueda internacionalizar la deuda corporativa y renta variable. Asimismo,
se continuaran los esfuerzos de PROMOCION del mercado a través de
participacién en eventos, los cuales promuevan las bondades del sector
financiero panamefo en los principales centros financieros a nivel
mundial.

La SOSTENIBILIDAD sigue siendo uno de los principales pilares de la
organizacion. Es por eso que para el segundo trimestre del afio se estima
lanzar la Guia para el Reporte y Divulgacion Voluntaria de Factores
Ambientales Sociales y de Gobernanza (ASG), gracias al apoyo de BID
Invest; ademas, la misma ha estado a cargo de la firma consultora HPL LLC
y se consulté con una mesa de trabajo de actores importantes del mercado
de capitales y representantes de asociaciones y empresas propulsoras de
estos principios. Esta guia serad puesta a disposicion del publico general e
incluye  definiciones, beneficios de reportar aspectos ASG,
recomendaciones al preparar un reporte de sostenibilidad, estandares y
metodologias internacionales e indicadores de desempefio, entre otros
aspectos.

Se seguirdn promoviendo las emisiones negociables SVS (Sociales, Verdes
y Sostenibles), lo cual se ha visto evidenciado por los diferentes webinars
gue se han realizado bajo esta tematica y mas alla de sesiones educativas,
han existido emisiones de este tipo ya listadas, como lo fue la de Banco
Promerica de Costa Rica por USD 50 MM, siendo ademas el primer bono
sostenible de Centro América.

Adicionalmente se seguirdn promoviendo los estdndares y principios
trazados por los ALIADOS ESTRATEGICOS, como Sustainable Stock
Exchanges Initiative (SSE), Climate Bonds Initiative (CBI) y World
Federation of Exchanges (WFE).

La BVP mantiene su apoyo al Grupo de Trabajo de Finanzas Sostenibles
con el objetivo de contar con una hoja de ruta para contar con un centro
financiero'sostenible.

Por otro lado, con el enfoque de seguir cumpliendo con los diferentes
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de las Naciones Unidas, se
trabajard en diferentes iniciativas que impacten de manera directa a los
aspectos contenidos dentro de esta agenda global.
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Emisores Inscritos

Absa Financial Corp.

Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
AES Changuinola, S.R.L.

AES Panama Generation Holdings S. de R.L.
Albrook Leasing Company, Inc.

Aliado Factoring, S.A.

Aliado Leasing, S.A.

Alternegy, S.A.

Arrow Capital Corp.

BAC International Bank, Inc

Bahia Las Minas Corp.

Banco Aliado, S.A.

Banco Bac San José, S.A.

Banco Centroamericano de Integracién Econémica
Banco Delta, S.A.

Banco Ficohsa (Panama), S.A.

Banco General, S.A.

Banco Interamericano de Desarrollo

Banco Internacional de Costa Rica, S.A.
Banco La Hipotecaria, S.A.

Banco Nacional de Panama

Banco Pichincha Panama, S.A.

Banco Popular y de Desarrollo Comunal de Costa Rica
Banesco, S.A.

Banisi, S.A.

Banistmo, S.A.

Bavarian Real Estate, Inc.

Bayport Enterprises, S.A.

BCR Fondo de Inversién Inmobiliario del Comercio y La Industria (FCI) No Diversificado

BCR Fondo de Inversién Inmobiliario No Diversificado
BCT Bank International, S.A.

Berbel Investments, Corp.

Bicsa Factoring, S.A.

Cabei Central American Fund Plc.

Cable Onda, S.A.

Canal Bank, S.A.

Canal Money Market Fund, Inc.

Canal Multistrategy Family of Funds, Inc.
Capital Bank Inc

Centro Comercial Balboa Boutiques, S.A.
Chequefectivo, S. A. (1)

CM Realty, S.A.

Cochez Y Compania, S.A.

Codere Trust

Colfinanzas, S.A.

Companiia Azucarera La Estrella, S.A.
Compania Insular Americana, S.A.
Condado Properties, Inc.

Corporacion Andina de Fomento
Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Corporacién de Crédito, S.A.
Corporacion de Finanzas de Pais, S.A.
Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFI)
Correagua Internacional, S.A.

Credicorp Bank, S.A.

Décimo Cuarto Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
Décimo Quinto Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
Décimo Segundo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
Décimo Tercer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
Desarrollo Inmobiliario del Este

Desarrollos Comerciales, S.A.

D-four, S.A.

Dolphy Plaza Comercial, S.A.

El Machetazo Capital, Inc.

Electron Investment, S.A.

Elektra Noreste, S.A.

Empresa de Transmision Eléctrica, S.A.

Empresa General de Inversiones, S.A.

Empresa Nacional de Energia, S

Empresas Melo, S.A.

Ena Master Trust

Energia Natural, S.A.

Fideicomiso de Créditos Banco General Costa Rica
Fideicomiso Ena Este

Fideicomiso Ena Norte

Fideicomiso Ithaca Investment Trust

Fideicomiso Serie Alegria by Haus

Financia Credit, S.A.

Financiera El Sol, S.A.

Financiera Familiar, S.A.

Financiera Finacredit, S.A.

Financiera Pacifico Internacional, S.A.

Finanzas Generales, S.A.

Finanzas y Créditos del Hogar, S.A. (Financiera La Generosa) (1)
Fondo de Inversién Inmobiliaria Gibraltar

Fondo de Inversiéon Inmobiliario Vista

Fondo de Inversion Popular Inmobiliario Zeta No Diversificado
Fondo General de Inversiones, S.A.

Fondo General de Retorno Total, S.A.

Fondo Global de Inversiones, S.A.

Fondo Renta Fija Valor, S.A.

Franquicias Panamenas, S.A.

G.B. Group Corporation

Gases de Petrdleo, S.A.

Global Bank Corporation

Golden Forest, S.A.

Green Tower Properties, Inc.

Grupo Aliado, S.A.

Grupo Apc, S.A.

Grupo Assa, S.A.y Subsidiarias

Grupo Bandelta Holding Corp.

Grupo Financiero BG, S.A.

Grupo Inmobiliario de Capital Privado |

Grupo Melo, S.A.

Grupo Mundial Tenedora, S.A.

Grupo Prival, S.A.




Emisores Inscritos

Hidro Boqueron, S.A.

Hidroeléctrica Bajos del Totuma, S.A.
Hidroelectrica San Lorenzo, S.A.
Hipotecaria Metrocredit, S.A.

Hormigoti, S.A.

Hydro Caisan, S.A.

| Holding, S.A.

Ideal Living, Corp

Indesa Holdings Corp.

Inmobiliaria Cervelld, S.A.

Inmobiliaria Don Antonio, S.A.
Inmobiliaria Nidaco, S.A.

Inmobiliaria Panama Car Rental, S.A.
International Wealth Protection Fund Limited Inc.
Inversiones Chiricanas de Hoteleria, S.A.
Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A.
Inversiones Terraluna, S.A.

Inversiones Terraluz, S.A.

Invertis Global Income Fund, S.A.

Istmo Compania De Reaseguros, Inc. (1)
Kadima Holdings, S.A.

La Corufia Investments, S.A.

La Hipotecaria (Holding) Inc.

Latam Real Estate Growth Fund, Inc.
Latin American Kraft Investments, Inc.y Subsidiarias
Latinex Holdings, Inc.

Latsons Realty Investment Company, S.A.
Leasing Banistmo, S.A.

Lion Hill Capital, S.A.

Los Andes Fund, S.A.

Los Castillos Real Estate, Inc.

Mercantil Banco, S.A.

Mercantil Servicios Financieros Internacional, S.A.
Metro Holding Enterprises, Inc.

Metro Leasing, S.A.

Metro Strategic Income Fund, Inc.

MHC Holdings Ltd.

Mifinanciera, S.A.

MMG Bank Corporation

MMG Fixed Income Fund, S.A.

MMG Global Allocation Fund, Inc.

MMG Panama Allocation Fund, Inc.

Multi Financiamientos, S.A.

Multi Prosperity Fixed Income Fund
Multibank, Inc.

Newland International Properties Corp. (1)
North American Income Fund P.L.C.
Noveno Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
Ofertas e Inversiones, S.A.

Pacific East Coast, S.A.

Panama Latam Fixed Income Fund Inc.
Panama Norte School, S.A.

Panama Power Holdings, Inc.

(1) Supendida la negociacién de valores en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Panama Real Estate Development Fund, Inc.
Panasolar Generation, S.A.

Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
Perutil, S.A.

Petrdéleos Delta, S.A.

PF Structured Notes, Inc.

Phoenix Real Estate Fund, Inc

Power Gen, S.A.

Premier Index Fund, S.A.

Premier Latin American Bond Fund, S.A.
Premier Medium Term Bond Fund, S.A.
Premium Properties International, S.A.
Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.
Prival Bank, S.A.

Prival Bond Fund

Prival Mila Fund, S.A.

Prival Multi-Strategy Income & Growth Fund, S.A.
Prival Real Estate Fund, S.A.

Productos Alimenticios Pascual, S.A.
Productos Toledano, S.A.

Promocién Médica, S.A.

Promotora Santa Cecilia, S.A.

R.G. Hotels, Inc. (1)

Real Estate Investment Thrust Inc.
Regulus Inmobiliaria, S.A.

Republica de Panama

Retail Centenario, S.A.

Retail Space Holdings, Corp.

Rey Holdings Corporation

R.G. Inmobiliaria, S.A. (1)

Silverlev Estates, S.A.

Sociedad Urbanizadora del Caribe, S.A.
St. Georges Bank & Company Inc.

Star Group Investments, S.A.

Strategic Investors Group, Inc. (1)
Supermercados Xtra, S.A.

Sustainble Urban Revitalizarion Fund, Inc.
Tagua Fund, Inc.

Tamir Investment

TCG Merchant Group, Inc. (1)

Top & Selected Properties, S.A.

Tower Corporation

Towerbank International Inc.

Tropical Resorts International Inc.

UEP Penonome I, S.A.

UHR Development, Inc. (1)

Ultra Star, Inc.

Uni Leasing, Inc.

Unibank, S.A.

Unicorp Tower Plaza, S.A.

Union Nacional de Empresas, S.A.
Universal Policy Investment Vehicle, Ltd.
Urban Development Group, S.A.
Vantage Properties Trust

Verdemar Investment Corporation, S.A.
Worldland Investment, S.A.

Ymma, Corp.




Puestos de Bolsas y Participantes

Arca Capital, S.A.

Atlantida Securities, S.A. de C.V.*
AV Securities, Inc.

BAC Valores (Panama), Inc.
BCT Securities, S.A.

Banco General, S.A.

Banco Nacional de Panama
Banesco (Panama), S.A.

BG Investment CO,, Inc.

BG Valores, S.A.

BICSA Capital, S.A.

Caja de Ahorros (Panama3)

Caja de Seguro Social, Administradora de Inversiones

Canal Securities Corp.

Capital Assets Consulting, Inc.
Citibank, N.A., Sucursal Panama
Citivalores, S.A.

Credicorp Securities Inc.

Eurovalores, S.A.

G&T Continental, S.A. de C.V. *

Geneva Asset Management, S.A.
Global Valores, S.A.

Intelinvest Casa de Valores, S.A.
Invertis Securities, S.A.

Lafise Valores de Panam3, S.A.
Lifeinvest Asset Management, S.A.
Mercantil Servicios de Inversién, S.A. **
MIURA Capital Panama, Inc.

MMG Bank Corporation

Multi Securities, Inc.

Panacorp Casa de Valores, S.A.

Paullier & Cia. INTL., CORP

Prival Securities, Inc.

Servicios Generales Bursitiles, S.A. de C.V.*
Sweetwater Securities, Inc.

Tower Securities Inc.

Valores Banagricola, S.A. de C.V. *
Valores Banistmo, S.A.

Valores Cuscatlan El Salvador, S.A. de C.V.*

www.arcavalores.com
www.atlantidasecurities.com.sv
www.avsecurities.com

www.baccredomatic.com/es-pa/corporaciones-e-instituciones/cuentas/inversion

www.bctsecurities.com.pa
www.bgeneral.com
www.banconal.com.pa
www.banesco.com.pa
www.bgeneral.com
www.bgeneral.com/personas/bg-valores/
www.bicsa.com
www.cajadeahorros.com.pa
www.css.gob.pa
www.canalsecurities.com
www.capitalbank.com.pa
www.citibank.com/icg/sa/latam/panama/
www.citibank.com/icg/sa/latam/panama/
www.credisec.com
www.metrobanksa.com/eurovalores/
www.gytcontinental.com.sv
www.genasset.com
www.globalbank.com.pa
www.intelinvest.com.pa
www.invertissecurities.com
www.lafise.com
www.lifeinvestasset.com
www.mercantilsi.com.pa
www.miuracapital.com.pa
www.mmgbank.com
www.multibank.com.pa
WWWw.panacorpcv.com
www.paullier.com.pa
www.prival.com

www.sgbsal.com
www.sweetwatersecurities.com
www.towerbank.com
www.bancoagricola.com
www.banistmo.com.pa
www.bancocuscatlan.com

Puestos de

Latin Clear

*Operador remoto: El Salvador
**antes Mercantil Capital Markets (Panama), S.A.
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Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias

Informe y Estados Financieros Consolidados | 31 de diciembre de 2020

Informacién General | 31 de diciembre de 2020

Dignatarios

Arturo Gerbaud Presidente
Roberto Brenes Vicepresidente
Carlos Mendoza Tesorero

Monica Garcia de Paredes de Chapman Secretaria

Domicilio Social

| Ave. Federico Boyd y Calle 49, Edificio Bolsa de Valores de Panama

Bancos y otras Instituciones Financieras

BAC Internacional Bank, Inc.
Banco Davivienda (Panama), S. A.
Banco General, S. A.

Banco Internacional de Costa Rica, S. A.
Banco La Hipotecaria, S. A.

Banco Nacional de Panama
Banco Aliado, S. A.

Citibank, N.A.

Citibank, New York

Clearstream Banking

Euroclear Bank

Global Bank Corporation

Auditores

| PricewaterhouseCoopers Panama
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PricewaterhouseCoopers, S.R.L.

Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva y Accionistas de
Latinex Holdings, Inc.

Nuestra opinién

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos sus aspectos
materiales, la situacion financiera de Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias (la “Compaiiia”) al 31 de
diciembre de 2020, asi como su desempeno financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros consolidados de la Compaiiia comprenden:

« el estado consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2020;

» el estado consolidado de resultados por el afio terminado en esa fecha;

» el estado consolidado de resultado integral por el aio terminado en esa fecha;

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

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

« las notas a los estados financieros consolidados, que incluyen politicas contables significativas y
otra informacion explicativa.

Base para la opinion

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

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

Independencia

Somos independientes de la Compania de conformidad con el Codigo Internacional de Etica para
Profesionales de la Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el
Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Codigo de Etica del IESBA) y los
requerimientos del codigo de ética profesional para los contadores publicos autorizados que son relevantes
para nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama. Hemos cumplido las demas
responsabilidad de ética de conformidad con el Cédigo de Etica del IESBA y los requerimientos de ética
de la Republica de Panama.

PricewaterhouseCoopers, S.R.L., Plaza PwC, Piso 7, Calle 58-E y Ave. Ricardo Arango, Urbanizacién Obarrio
T: (507)206 - 9200, Apartado 0819 - 05710, Panama - Repuiblica de Panamd, www.pwe.com/interamericas

.
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A la Junta Directiva y Accionistas de
Latinex Holdings, Inc.
Pagina 2

Asuntos clave de la auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, ha sido de la mayor
significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del periodo actual. Estos
asuntos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados en su
conjunto y en la formacion de nuestra opinion sobre estos, y no expresamos una opinion por separado sobre

este asunto.

Asunto clave de auditoria

Valuacion de las Inversiones en Valores Medidas
a Valor Razonable

La determinacion del valor razonable de las
inversiones en valores requiere que la Gerencia
utilice como su principal precio de referencia, los
precios de las transacciones de compras y ventas
realizadas a través de la Bolsa de Valores de
Panama, que es el mercado ordenado donde se
transa el 100% de las inversiones clasificadas en
Nivel 1 y 2. La Gerencia aplica su juicio para
determinar si el movimiento es suficiente para
determinar su valor de mercado. Cuando no
existen suficientes movimientos, la Gerencia ha
contratado un proveedor independiente que utiliza
modelos de valuacion basados en datos
observables para determinar su valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2020, las inversiones en
valores incluyen US$3.8 millones y US$3.7
millones clasificadas bajo la jerarquia del valor
razonable del Nivel 1 y 2, respectivamente.

Véase Nota 6 para los detalles de las inversiones y
Nota 3 donde se presenta informacion sobre la
clasificacion de las inversiones por niveles.

Forma en la cual nuestra auditoria abordo6 el
asunto

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron lo
siguiente:

1) Entendimos y evaluamos el proceso utilizado
por la Compafiia para la clasificacion,
medicién y contabilizacion de las inversiones
en valores medidas a valor razonable.

2) Verificamos la clasificacion de las inversiones

en valores medidas a valor razonable en

atencion al modelo de negocio definido por la

Compania.

~

w
=

Obtuvimos los auxiliares de las inversiones y
cotejamos los saldos con los estados de cuenta
de los custodios y los registros de la Compaiia.

4) Verificamos los valores razonables mediante la
seleccion de una muestra de inversiones y:

- Cotejamos que existiese un volumen de
transacciones en la Bolsa de Valores de
Panama como fuente de precio de un
mercado ordenado.

- Para inversiones con  informacién
disponible, la comparamos con fuentes de
precios de diferentes proveedores.

- Obtuvimos los montos de las valoraciones
segun libros y los comparamos con nuestro
calculo independiente.
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A la Junta Directiva y Accionistas de
Latinex Holdings, Inc.
Pagina 3

Otra informacién

La gerencia es responsable de la otra informacion. La otra informacién se refiere al “Informe de
Actualizacion Anual” (pero que no incluye los estados financieros consolidados ni nuestro correspondiente
informe de auditoria sobre los mismos).

Nuestra opinion sobre los estados financieros consolidados no abarca la otra informacién y no expresamos
ninguna forma de conclusion que proporcione un grado de seguridad al respecto. En relacion con nuestra
auditoria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad es leer la otra informacion
identificada anteriormente y, al hacerlo, considerar si la otra informacion es materialmente inconsistente
con los estados financieros consolidados o nuestros conocimientos obtenidos en la auditoria, o pareciera
ser que existe un error material. No tenemos nada que informar a este respecto.

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

los financieros lidad

<o

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y del control
interno que la gerencia considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros consolidados
libres de errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, la gerencia es responsable de evaluar la
capacidad de la Compaia de continuar como negocio en marcha revelando, segun corresponda, los asuntos
relacionados con negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de negocio en marcha, a menos
que la gerencia tenga la intencion de liquidar la Compaiiia o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

Los responsables del gobierno de la Compaiiia son responsables de la supervision del proceso de reportes
de informacion financiera de la Compania.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados fi ieros lidad,

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

.

pwe

A la Junta Directiva y Accionistas de
Latinex Holdings, Inc.
Pagina 4

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

» Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros consolidados,
debido a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para
nuestra opinion. Elriesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas elevado de aquel que
resulte de un error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas o anulacion del control interno.

+  Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Compania.

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

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

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

*  Obtenemos evidencia suficiente y apropiada de auditoria respecto de la informacion financiera de las
entidades o actividades de negocios que conforman la Compaiiia para expresar una opinion sobre los
estados financieros consolidados. Somos responsables de la direccion, supervision y ejecucion de la
auditoria de la Compaiiia. Somos los unicos responsables de nuestra opinion de auditoria.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la Compaiia en relacion con, entre otros asuntos,
el alcance planificado y la oportunidad de la auditoria, asi como los hallazgos significativos de la auditoria,
incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos durante nuestra
auditoria.
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También proporcionamos a los responsables del gobierno de la Compaiiia una declaracion de que hemos
cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacion con la independencia y hemos comunicado
todas las relaciones y demas asuntos que puedan razonablemente afectar a nuestra independencia y, cuando
sea aplicable, las salvaguardas correspondientes.

De los asuntos comunicados a los responsables del gobierno de la Compaiiia, determinamos aquellos
asuntos que eran de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros consolidados del afio actual
¥ que, por lo tanto, son los asuntos claves de auditoria. Describimos esos asuntos en nuestro informe de
auditoria a menos que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban la divulgacion puiblica del asunto,
o cuando, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no deberia ser
comunicado en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de
hacerlo superarian los beneficios de interés pablico de dicha comunicacion.

El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Victor
Delgado.

?)n'uwc,&?,f\ mlﬁnrﬂ'w

29 de marzo de 2021
Panama, Republica de Panama

Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

2020 2019
Activos
Efectivo y depésitos a la vista (Nota S) 4,091,198 2775973
Depositos a plazo fijo (Nota 5) 1,227,464 1,113,233
Inversiones en valores (Nota 6) 7,579,026 8,654,412
Activos financieros a costo amortizado 589,843 193,160
Gastos pagados por anticipado 94,839 79,291
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado - 3,157
Propiedades, mobiliario y equipos, neto (Nota 7) 1,532,708 1,864,172
Depositos de garantia y otros activos 154.305 146.181
Total de activos 15.269.383 14.829.579
Pasivos y Patrimonio
Pasivos
Gastos acumulados y retenciones por pagar 384,761 381,952
Impuesto sobre la renta por pagar 176,623 112,254
Dividendos por pagar (Notas 16 y 18) 534,651 488,073
Comisiones cobradas por anticipado 496.259 373.597
Total de pasivos 1.592.294 1.355.876
Patrimonio
Acciones comunes (Nota 17) 5,716,529 5,716,529
Acciones en tesoreria, al costo (Nota 17) (118.459) (118.459)
Valorizacion de activos financieros 160,572 285334
Impuesto complementario (32,296) (32,296)
Utilidades no distribuidas 7.950.743 7,622,595
Total de patrimonio 13,677.089 13,473.703
Total de pasivos y patrimonio 15.269.383 14.829.579

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultados

Por el aio terminado el 31 de diciembre de 2020

(Cifras en balboas)

Ingresos procedentes de contratos
Comisiones
Agencia de pago y transacciones de mercado
internacional
Cuotas de mantenimiento
Inscripciones de empresas y emisiones
Servicio de administraciéon

Total ingresos procedentes de contratos

Ingresos financieros (Nota 9)

Pérdida (Ganancia) no realizada en inversiones a valor
razonable con cambios en resultados

Otros (Nota 10)

Total de ingresos
Gastos Generales y Administrativos
Gastos de personal (Notas 11 y 16)
Depreciacion y amortizacion (Nota 7)
Seguro
Tarifa de supervision
Gasto de custodia y de agencia de pago, registro
y transferencia
Otros gastos administrativos (Nota 12)

Total de gastos generales y administrativos
Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (Nota 15)

Utilidad neta

Utilidad basica por accion (Nota 14)

2020 2019
5.251,688 5,613,203
1.714.425 1,644,974

471,368 456,836
105,852 98,400
627.367 591.461
8,170,700 8,404,874
456,431 463,112
(30.572) 2,804
155.902 278237
8.752.461 9.149.117
2,058,145 2,154,571
356,177 332,947
230,825 183,191
206,862 207,011
929,319 808,588
1.393.645 1.510.614
5.174.973 5.196.922
3,577.488 3,952,195

(1.035.884) (1.116.595)

2,541,604 2 835.600
01722 0.1922

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.

Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultado Integral

Por el aio terminado el 31 de diciembre de 2020

(Cifras en balboas)

Utilidad neta

Otras Partidas de Utilidad Integral:
Partidas que pueden ser subsecuentemente
reclasificadas a resultados:
Cambio neto en inversiones a valor razonable
a través de resultado integral (Nota 6)
Partidas que no pueden ser reclasificadas
posteriormente a resultados:
Cambio neto en inversiones de patrimonio a
valor razonable a través de resultado
integral (Nota 6)

Total otras partidas de utilidad integral

Total de resultado integral

2020 2019
2.541.604 2.835.600
(21.880) 25,575
(102.882) 56,376
(124.762) 81.951
2.416.842 2,917,551

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias
Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Valorizacién 2020 2019
2:,:::‘[::5 A;::;:':,;n Fd-e Aetos ‘gh@de? e e Total Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 3,577,488 3,952,195
Saldo al 31 de diciembre de 2019 5.716.529 (118.459) 285334 7.622.595 (32.296) 13.473.703 Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto
Resultado Integral sobre la renta con el efectivo neto provisto por las
Utilidad neta - - - 2,541,604 - 2,541,604 actividades de operacion:
Otro resultado o .
integral (Nota 6) R R (124.762) B R (124.762) Depreciacion y amortizacién 356,177 332,947
Total de resultado integral - - (124762) __ 2.541.604 - 2.416.842 Ingresos financieros (456,431) (463,112)
’ - Ganancia (pérdida) no realizada en inversiones a valor
Transacciones con Accionistas .
Tmpuesto complementario - - - - - - razonable con cambios en resultados 30,572 (2,894)
D&‘\;“’f"f;; declarados 2213450 213436 Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
ota - - - 2213.45 - 213. ; - .
Activos financieros a costo amortizado (396,683) (69,692)
Total de transacciones con Gastos pagados por anticipado (15,548) (20,704)
acclonistas - - : 2213456 - (2.213.456) Gastos acumulados y retenciones por pagar 2,809 11,811
Saldo al 31 de diciembre de Comisiones cobradas por anticipado 122,662 33,003
2020 5.716.529 (118.459) 160572 7.950.743 (32.206) 13.677.080 Depositos de garantia y otros activos (8,124) (7.012)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 ___5.716.529 (118.459) 216996 6.691.711 (32.296) 12.474.481 Intereses y dividendos recibidos (968.358) 459,656
Impuesto sobre la renta pagado 465,505 (1.128.938)
Ail\;SI'Fe ;ﬁo anterior-adopcion ey a6l Efectivo neto provisto por las actividades de
- : operacion 2.710.069 3.097.260
Resultado Integral
g:_lo“:‘:‘:‘;e;:o - - - 2,835,600 - 2,835,600 Flujos de efectivo de las actividades de inversién
integral (Nota 6) R R £1.051 R R £1.051 Depositos a Plazo f__'ljo (114,231) (133,053)
Total de resultado integral - - 81.951 2.835.600 - 2917.551 Compras de inversiones a valor razonable a través
Transacciones con Accionistas de resultadc_o mteg_ral ) (2,707,000) (4,583,355)
Tmpuesto complementario - - - - - - Compras de inversiones a valor razonable a través
D&‘\;“’f"f;; declarados (Lo18.329) (Lo18529) de resultado (600,000) -
ota - - - -918.3X¢ - 918 7 H S
Ventas y redenciones de valor razonable a través de
Total de transacciones con resultado integral 4,167,978 3,754,111
acclonistas - - : 1918529 - (1.918.329) Ventas y redenciones de valor razonable a través de
Saldo al 31 de diciembre de resultado o ] ) 50,000 -
2019 5.716.529 (118.459) 285334 7.622.595 (32.206) 13.473.703 Compra de mobiliario, equipo y mejoras, neto (24.713) (578.233)
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las
actividades de inversion 772.034 (1.540,530)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Dividendos pagados y efectivo utilizado en las
actividades de financiamiento (2.166.878) (1.916.838)
Aumento (disminucion) neta en el efectivo 1,315,225 (360,108)
Efectivo al inicio del aio 2.775.973 3.136.081
Efectivo al final del afio 4.091.198 2.775.973

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.



Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

1.

Informacién General

Latinex Holdings, Inc. (la “Compaiiia”) es una sociedad anénima constituida de acuerdo con
las leyes panameifias segin Escritura Publica No.15,135 de 28 de junio de 2010. La
Compaiiia es duefia del 100% de las acciones de Latinex, Inc., que a su vez es duefia del
100% de las acciones de Bolsa de Valores de Panama, S.A. y Central Latinoamericana de
Valores, S.A.

Bolsa de Valores de Panama, S.A. es una sociedad andnima constituida de acuerdo con las
leyes panamefias. Mediante Resolucion No.CNV-349 del 30 de marzo de 1990 de la
Superintendencia del Mercado de Valores, la Compaiiia fue autorizada a operar una bolsa de
valores en la Repiiblica de Panama.

El Reglamento Interno de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y sus modificaciones fueron
aprobados por la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV). La tltima modificacion
fue aprobada por la SMV mediante Resolucion No.SMV-227-18 de 18 de mayo de 2018.

Central Latinoamericana de Valores, S.A. es una sociedad anonima constituida de acuerdo
con las leyes panamefias. Mediante Resolucion No.CNV-68-97 del 23 de julio de 1997 de
la Superintendencia del Mercado de Valores, la Compaiiia fue autorizada para operar el
negocio de administracion, custodia, compensacion y liquidacion de titulos valores en la
Repuiblica de Panama.

Asimismo, el Reglamento Interno de Central Latinoamericana de Valores, S.A. y sus
modificaciones fueron aprobados por la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV).
La tltima modificacion fue aprobada por la SMV mediante Resolucion No. SMV 119-19 del
3 de abril de 2019.

Gobierno Corporativo

Resumen de Politicas

Conforme a las disposiciones contenidas en el Pacto Social, la Compaiiia ha estado
desarrollando y adoptando, continuamente y de manera voluntaria, un esquema de Gobierno
Corporativo con el objeto de:

o Definir las mejores practicas que seguira Latinex Holdings, Inc. y sus subsidiarias para
con todos sus grupos de interés (accionistas, miembros de la Junta Directiva y Comités,
clientes, proveedores y acreedores, aliados estratégicos, el Estado, entes reguladores,
medios de comunicacién, publico en general, entre otros).

o Apoyar ala Junta Directiva en el examen, evaluacion y vigilancia permanente del sistema
contable, financiero y de control de riesgos de la Compaiiia.

o Seguimiento a los procedimientos de los sistemas de control interno de gestion.

« Establecer un marco claro de identificacion, verificacion y control del riesgo.

« Disposiciones claras para la delegacion de autoridad y responsabilidad.

Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

1.

Informacion General (Continuacion)
Gobierno Corporativo (continuacion)

Resumen de Politicas (continuacion)

« Disposiciones claras para la delegacion de autoridad y responsabilidad.

o Establecer procesos eficientes para la toma de decisiones.

o Establecer guias explicitas para el funcionamiento de la Junta Directiva, en cuanto a
politicas para la toma de decisiones.

La Compania cuenta con los siguientes Comités de trabajo nombrados por la Junta Directiva:

Comités de Latinex Holdings, Inc.

Comité de Auditoria: La funcion principal es velar por el funcionamiento adecuado del
sistema de control interno y la integridad de la informacion financiera de la Compaiiia. Estara
integrado por al menos tres (3) directores de Latinex Holdings, Inc. y por personas que no
forman parte de la Junta Directiva pero que tienen la experiencia y/o conocimiento necesario
para cumplir con las funciones y responsabilidades. Todos los miembros tienen derecho a
voz y voto.

Seran invitados a participar, con derecho a voz, los Gerentes Generales y el Auditor Interno
de las empresas subsidiarias, asi como asesores o cualquier otro invitado que determine el
Comité.

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

Seran invitados a participar, con derecho a voz, los Gerentes Generales, Oficial de Riesgo y
Oficial de Cumplimiento de las empresas subsidiarias, asi como asesores o cualquier otro
invitado que determine el Comité.

Comité de Inversiones y Finanzas: Su principal funcién es: 1) establecer las reglas y guias
internas de inversién de renta fija y variable, incluyendo los limites méximos a invertir,
requisitos financieros de las empresas en las que invierte Latinex Holdings, Inc. y sus
Subsidiarias; 1i) velar por la gestion efectiva y eficiente de los fondos, planes estratégicos
financieros y estructura de capital de las sociedades del Grupo Latinex, y realizar
recomendaciones a su Junta Directiva segin considere necesario. Estara integrado por al
menos tres (3) directores de Latinex Holdings. Inc. y por personas que no forman parte de la
Junta Directiva pero que tienen la experiencia y/o conocimiento necesario para cumplir con
las funciones y responsabilidades. Todos los miembros tienen derecho a voz y voto.
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1.

Informacion General (Continuacién)
Gobierno Corporativo (continuacion)

Comités de Latinex Holdings, Inc. (continuacion)

Seran invitados a participar, con derecho a voz, los Gerentes Generales y otros Oficiales o
Gerentes de las empresas subsidiarias, asi como asesores o cualquier otro invitado que
determine el Comité.

Comité de Gobierno Corporativo: Este Comité es el encargado de verificar el
funcionamiento de la estructura y el cumplimiento de buenas practicas en pro de mejorar el
gobierno corporativo. Estard integrado por al menos tres (3) directores de Latinex Holdings,
Inc., de los cuales al menos uno (1) debera cumplir con el criterio de independencia, y por
personas que no forman parte de la Junta Directiva pero que tienen la experiencia y/o
conocimiento necesario para cumplir con las funciones y responsabilidades. Todos los
miembros tienen derecho a voz y voto.

Seran invitados a participar, con derecho a voz, los Gerentes Generales y otros Oficiales o
Gerentes de las empresas subsidiarias, asi como asesores o cualquier otro invitado que
determine el Comité.

Comité de Capital Humano: Este Comité es el encargado de analizar lo concerniente a
seleccién, remuneracion, terminacion, plan de sucesion y evaluacion de ejecutivos clave de
la Compailia y sus subsidiarias. Estara integrado por el Presidente de la Junta Directiva y al
menos dos (2) directores, de los cuales al menos uno (1) debera cumplir con el criterio de
independencia. Por decision de la Junta Directiva, también el Comité podra estar conformado
por personas que no forman parte de la Junta Directiva pero que tienen la experiencia y/o
conocimiento necesario para cumplir con las funciones y responsabilidades, asi como el
necesarlo criterio de independencia.

Sera invitado a participar de este Comité quién ocupe la Vicepresidencia Ejecutiva de
Latinex Holdings, Inc., el responsable de Recursos Humanos de Grupo Latinex, asi como los
asesores o especialistas que los miembros del Comité consideren necesario contratar y/o
invitar, todos con derecho a voz, pero sin voto.

1.

Informacién General (Continuacioén)
Gobierno Corporativo (continuacion)

Otros Comités
Las subsidiarias de la Compaiiia cuentan con Comités de trabajo nombrados por la Junta
Directiva que actuan sobre areas especificas de operacion. Estos Comités son:

a) Comités de Trabajo de la Bolsa de Valores de Panamd, S.A.
Comité de Auditoria: La funcién principal es velar por el funcionamiento adecuado del
sistema de control interno y la integridad de la informacién financiera de la Bolsa de
Valores de Panama, S.A. Estara integrado por al menos tres (3) directores de Bolsa de
Valores de Panama, S.A. y por personas que no forman parte de la Junta Directiva pero
que tienen la experiencia y/o conocimiento necesario para cumplir con las funciones y
responsabilidades. Todos los miembros tienen derecho a voz y voto.

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

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

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

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

Seran invitados a participar, con derecho a voz, el Gerente General, Oficial de
Cumplimiento y Auditor Interno del grupo econdmico, asi como asesores o cualquier
otro invitado que determine el Comité.
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1.

Informacién General (Continuacion)

Gobierno Corporativo (continuacion)

Otros Comités (continuacion)

a)

b)

Comités de Trabajo de la Bolsa de Valores de P i, S.A. (conti ion)

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

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

Comités de Trabajo de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear)
Comité de Auditoria: La funcion principal es velar por el funcionamiento adecuado del
sistema de control interno y la integridad de la informacion financiera de Central
Latinoamericana de Valores, S.A. Estara integrado por al menos tres (3) directores
Central Latinoamericana de Valores, S_A. y por personas que no forman parte de la Junta
Directiva pero que tienen la experiencia y/o conocimiento necesario para cumplir con las
funciones y responsabilidades. Todos los miembros tienen derecho a voz y voto.

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

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

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

1. Informacién General (Continuacion)
Gobierno Corporativo (continuacién)
Otros Comités (continuacién)

b) Comités de Trabajo de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear)
(continuacion)
Comité de Etica y Cumplimiento: Su principal funcién es planificar, coordinar y velar
por el cumplimiento de la legislacion vigente en materia de Prevencion de Blanqueo de
Capitales, Financiamiento del Terrorismo y Financiamiento de la Proliferacion de Armas
de Destruccion Masiva, asi como velar que los Participantes cumplan con todas las
Reglas Internas de Central Latinoamericana de Valores, S.A. Estara integrado por al
menos tres (3) directores de Central Latinoamericana de Valores, S.A. y por personas
que no forman parte de la Junta Directiva pero que tienen la experiencia y/o conocimiento
necesario para cumplir con las funciones y responsabilidades. Todos los miembros
tienen derecho a voz y voto.

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

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

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

Directores, Directores Independientes y Ejecutivos

La Compaiiia es una sociedad de tenencia publica, cuyas acciones comunes se negocian
en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. A la fecha, no existen accionistas controladores
y los Directores no son directa ni indirectamente, ni individual, ni conjuntamente
propietarios efectivos de un numero controlador de acciones de la Compaiiia. Ningin
director en forma directa o indirecta es un proveedor de importancia de bienes o servicios
a la Compaiiia; sin embargo, algunos Directores son ejecutivos de sociedades con
relaciones sustanciales con la Compaiiia y sus Subsidiarias. Los ejecutivos de las
Subsidiarias son independientes de los Directores y de los accionistas.
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1.

Informacién General (Continuacion)

Directores, Directores Independientes y Ejecutivos (continuacion)

En reunion del 26 de abril de 2017, la Asamblea de Accionistas aprobé la modificacion al
pacto social, con el fin de integrar, como minimo, dos (2) Directores Independientes a la
Junta Directiva de la Compaiiia.

Ademas, la Junta Directiva estara conformada por el porcentaje de participaciéon de mujeres
establecido en la Ley No.56 de 11 de julio de 2017, quienes podran ocupar tanto el cargo de
Directora o Directora Independiente, de conformidad lo establecen los Estatutos de la
Compaiiia.

Estatutos
La Compaiiia cuenta con Estatutos, el cual reglamenta el funcionamiento de los distintos
Comités, basado en principios generales de Gobierno Corporativo.

Cédigo de Etica y Conducta

La Compaiiia ha adoptado un Cédigo Ftica y Conducta para asegurar que todos los
Directores, Dignatarios, Miembro o invitado de los Comités de Junta Directiva,
Representantes Legales, Gerentes y Colaboradores de la Compaiiia cumplan con las mas
altas normas de conducta. El Codigo gobierna relaciones con principios de honestidad,
diligencia y lealtad, contiene reglas especificas para el tratamiento de los conflictos de interés
y regula aquellas conductas prohibidas tales como el uso de informaciéon confidencial y
privilegiada, comportamientos deshonestos o injustos, soborno, corrupcion, entre otras.

Cédigo de Gobierno Corporativo

La Compaiiia adopté un Codigo de Gobierno Corporativo que tiene como objetivo definir
las mejores practicas que seguira Grupo Latinex para con todos sus grupos de interés, en
adicion a lo que establece la Ley, el Pacto Social, los Estatutos de cada sociedad y cualquier
otra politica que haya sido debidamente aprobada por la Junta Directiva y que, a su vez,
consagre derechos para éstos. Por tanto, la aplicacion, el cumplimiento e interpretacion de
dicho Cddigo debera hacerse en consonancia con la Ley, el Pacto Social y los Estatutos. El
Codigo de Gobierno Corporativo es aplicable a los Acclonistas, Directores, Dignatarios,
miembros de los Comités de Junta Directiva, Gerentes, Colaboradores y demas grupos de
interés de Grupo Latinex.

Estos estados financieros consolidados fueron aprobados para su emision por la Junta
Directiva el 29 de marzo de 2021.

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

A continuacién se presentan las politicas de contabilidad significativas utilizadas por la
Compaiia en la preparacion de estos estados financieros consolidados; las cuales fueron
aplicadas consistentemente en el afio anterior.

Base de Preparacion

Los estados financieros consolidados de la Compaiiia han sido preparados de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), sobre la base de costo
histérico, modificado por la revaluacion de las inversiones a valor razonable a través de otro
resultado integral y las inversiones a valor razonable con cambios a resultados.

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

Pr iamie Co bles Nuevos y Revisados en el 2020

Modificacion al Marco Conceptual

E1IASB publico en marzo de 2018, el Marco Conceptual que establece un conjunto completo
de conceptos para reportes financieros, establecimiento de estandares, guia para preparadores
en el desarrollo de politicas de contabilidad consistentes y apoyo para otros usuarios en su
esfuerzo por entender e interpretar las normas. El Marco Conceptual incluye conceptos
nuevos, definiciones actualizadas y criterios de reconocimiento para activos y pasivos y aclara
algunos conceptos importantes.

La Administracion evalud la revision al Marco Conceptual e identifico que no hay impactos
significativos que generen una modificacion en los estados financieros consolidados y
revelaciones de la Compaiiia.

Enmienda a la NIC 1 - Presentacion Estados Financieros y NIC 8 - Politicas Contables,
Cambios en las Estimaciones y Errores

Las enmiendas emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad proponen
la realizacion de modificaciones menores a la NIC 1 Presentacion de Estados Financieros y la
NIC 8 Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y Errores para aclarar la
definicién de "materialidad o con importancia relativa".
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Pronunciamientos Contables Nuevos y Revisados en el 2020 (continuacion)

Enmienda a la NIC 1 - Presentacion Estados Financieros y NIC 8 - Politicas Contables,
Cambios en las Estimaciones y Errores (continuacion)

Las modificaciones propuestas mejoran la definicién de materialidad o con importancia
relativa y aclaran su aplicacién para:

e Coordinar la redaccién de la definicion de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) y la definicion en el Marco Conceptual para la Informacion Financiera;

o Incorporar algunos de los requerimientos de apoyo existentes en la NIC 1 en la definicion
para darles un realce adicional; y

e Mejorar la claridad en la explicacién que acompaiia a la definicion de materialidad o con
importancia relativa.

Modificacion a la NIIF 16 Arrendamientos

E128 de mayo de 2020 el Consejo de Normas internacionales (‘IASB’) emite la enmienda a
la NIIF 16 Arrendamientos relacionada con concesiones en contratos de arrendamientos, la
cual propone como solucién practica permitir que los arrendatarios opten por no evaluar si
las reducciones de los términos de los arrendamientos relacionados con la pandemia del
Covid-19 son una modificacion al contrato mismo segun lo establecido en la norma.

Esta enmienda tiene fecha de aplicacion para los periodos anuales que comiencen a partir del
1 de junio de 2020, se permite su aplicacion anticipada.

Pronunciamientos Contables Emitidos y Aplicables en Periodos Futuros

Modificacion a NIC 1 Presentacion de Estados Financieros

El 23 de enero de 2020, el IASB emiti6 modificaciones a la NIC 1 Presentacion de Estados
Financieros con el fin de aclarar los requisitos para clasificar los pasivos como corrientes 0 no
corrientes:

e Las modificaciones detallan que las condiciones que existen al final del periodo de
notificacion de una obligacion son las que se utilizaran para determinar si existe un derecho
a aplazar la liquidacién de un pasivo.

e Las expectativas de la Administracion sobre los acontecimientos después de la fecha del
balance, por ejemplo, sobre si se incumple un acuerdo, o si se llevara a cabo una
liquidacion anticipada, no son relevantes.

e Las enmiendas aclaran las situaciones que se consideran en la liquidacién de un pasivo.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Pronunciamientos C bles Emitidos y Aplicables en Periodos Futuros (Continuacion)

Modificacién a NIC 1 Presentacion de Estados Financieros (continuacion)

Las modificaciones de la NIC 1 son efectivas para los periodos anuales que comienzan a partir
del 1 de enero de 2022 y deben aplicarse retrospectivamente de conformidad con la NIC 8. Se
permite su aplicacion anticipada.

La Administracion esta evaluando el impacto de los cambios que tendria esta modificacion en
los estados financieros consolidados y revelaciones de la Compaiiia.

Modificacién a NIC 37 Provisiones, pasivos y activos contingentes

En mayo de 2020 se publica la enmienda a la NIC 37 en cuanto al tema de Contratos Onerosos
-Costos de cumplir un contrato con el propésito de evaluar si el contrato es oneroso. La NIC
37 entrega la definicion de un contrato oneroso, definido como aquel contrato en el cual los
costos de cumplir con el mismo superan los beneficios econémicos recibidos. La enmienda
aclara que los costos de cumplir un contrato son aquellos que se relacionan directamente con
el contrato; es decir, los siguientes: a) los costos incrementales de cumplir ese contrato; y (b)
una asignacion de otros costos que se relacionan directamente con el cumplimiento del
contrato.

Esta enmienda tiene fecha de aplicacion a partir del 1 de enero de 2022, se permite su
aplicacion anticipada. La Administracion esta evaluando el impacto de los cambios que tendria
esta modificacion en los estados financieros consolidados y revelaciones de la Compailia.

No hay otras nuevas normas o interpretaciones que estén vigentes en el periodo 2020 que
causen un efecto materia en la Compaiiia en el periodo actual y periodos futuros.

Activos Financieros

a) Clastficacion
Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias: activo financieros a
costo amortizado, inversiones a valor razonable con cambios en resultados e inversiones
a valor razonable a través de resultado integral. La Administracion determina la
clasificacién de los activos desde su reconocimiento inicial.

b) Medicion
Los activos financieros se miden posteriormente a costo amortizado, a valor razonable
con cambios en resultados y a valor razonable a través de resultado integral sobre la base
del modelo de negocio de la entidad para gestionar los activos financieros y las
caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo financiero.
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2.  Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion) 2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Activos Financieros (continuacién) Activos Financieros (continuacion)

b) Medicién (continuacion)

b) Medicién (continuacién)

Activos Financieros a Costo Amortizado
Los activos financieros se miden a costo amortizado si cumplen las siguientes
condiciones:

e El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener
activos para obtener flujos de efectivo contractuales; y

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

Inversiones a Valor Razonable a través de Resultado Integral
Las inversiones se miden a valor razonable a través de resultado integral solo si cumplen
las siguientes condiciones:

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

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

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

Activos Financieros a Valor Ra ble con Cambios en Resultados (VRCR)

Todos los activos financieros no clasificados como medidos a costo amortizado o a valor
razonable con cambios en otras utilidades integrales como se describen anteriormente, son
medidos a valor razonable con cambios en resultados.

Una ganancia o pérdida en una inversion que posteriormente se mide a valor razonable
con cambios en resultados se reconoce en el estado consolidado de resultados.

Instrumentos de Patrimonio a Valor Razonable a través de Resultado Integral

La Compaiiia posteriormente mide todas las inversiones de capital a valor razonable. La
Administracion ha elegido presentar las ganancias o pérdidas del valor razonable en
instrumentos de patrimonio a valor razonable a través de resultado integral, no hay una
reclasificacion posterior de las ganancias o pérdidas del valor razonable a resultados
después de la baja de la inversion. Los dividendos recibidos sobre estas inversiones son
reconocidos en el estado consolidado de resultado integral.

Las pérdidas y reversion por deterioro en inversiones de capital medidas a valor
razonables con cambios en otras utilidades integrales no se informan por separado de
otros cambios en el valor razonable.

Evaluacion del Modelo de Negocio

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

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

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

Modelo de negocio cuyo objetivo es lograr la obtencion de flujos de efectivo
contractuales y la venta de activos financieros

En este tipo de modelo de negocios existen diferentes objetivos que se pueden ver
enmarcados, por ejemplo, un objetivo de gestionar las necesidades de liquidez.

En comparacion con el modelo de negocio en el cual el objetivo sea mantener activos
financieros para cobrar flujos de efectivo mediante el pago de capital e intereses, este
modelo de negocio involucra mayor frecuencia y valor de ventas, sin necesidad de tener
un umbral de frecuencia o valor definido, ya que se combinan las ventas y el cobro de
los flujos contractuales de manera que permitan lograr el objetivo del modelo de
negocios.

34



Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Activos Financieros (continuacion)

b) Medicion (continuacion)

c)

Evaluacion del Modelo de Negocio (Continuacion)

Cambio del Modelo de Negocio

Cuando se cambie el modelo de negocio para la gestion de los activos financieros, todos
los activos afectados se deben reclasificar prospectivamente desde la fecha de
reclasificaciéon y no se represaran las ganancias, pérdidas o intereses previamente
reconocidos, incluyendo las ganancias o pérdidas por deterioro de valor.

Evaluacion si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de principales e
intereses - SPPI

La Compaiiia considera si los flujos de efectivo son consistentes con la contraprestacion
del dinero en el tiempo, el riesgo crediticio y otros riesgos basicos asociados a los activos
financieros. Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de
capital e intereses, la Compaiiia considero los términos de los contratos. Esto incluyo la
evaluacion para determinar si el activo financiero contiene un término contractual que
pudiese cambiar el periodo o monto de los flujos de efectivo contractuales a tal modo
que no cumpla con esta condicién.

Deterioro

La Compaiiia ha definido que la medicion de deterioro de los activos financieros puede
hacerse a través de una evaluacion colectiva o individual de acuerdo con el monto y las
caracteristicas de la cartera.

Metodologia Individual
Se considerara de forma individual a aquellas cuentas por cobrar que sean de una entidad
del Gobierno o cuasi Gobierno.

Metodologia Colectiva

Para instrumentos que no se consideran individualmente significativos, se realiza una
evaluacion de manera colectiva, agrupando portafolios de activos financieros con
caracteristicas similares e incluye parametros de probabilidad de incumplimiento a 12
meses, probabilidad de incumplimiento durante toda la vida de la obligacion, pérdida
dado el incumplimiento, y exposicién al incumplimiento con la inclusidn del criterio
prospectivo.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Activos Financieros (continuacion)

¢) Deterioro (continuacicn)

Medicién de las Pérdidas Crediticias Esperadas

La cuantificacion de las pérdidas crediticias esperadas de manera colectiva se realiza de
acuerdo con: la clasificacion de las etapas, los grupos homogéneos definidos en cada
tipo de cartera y el nivel de riesgo del cliente.

La segmentacion de grupos homogéneos se realiza por tipo de Contraparte y se presenta
a continuacion:

e Cuentas por cobrar — emisores
o  Cuentas por cobrar — participante / puestos de bolsa
o Cuentas por cobrar — otros

Para estimar las provisiones bajo la metodologia colectiva se utiliza la siguiente formula:
Deterioro: EI x (1-FP) x PI x PDI

Siendo:

EI (Exposicién en el incumplimiento): es el valor expuesto del activo valorado a costo
amortizado (incluye el saldo de capital, intereses y cuentas por cobrar). Para el caso de
los productos cuya naturaleza es de tipo rotativo y tienen un cupén disponible que es
susceptible de ser utilizado en su totalidad, la estimacion de la (EI) considera el uso del
factor de conversion de riesgo (FCR), con el fin de hallar una relacion respecto a la
utilizacion y el componente no utilizado del instrumento.

PI (Probabilidad de incumplimiento): probabilidad estimada de ocurrencia de
incumplimiento del instrumento. La NIIF 9 propone la especificacion de este parametro
y su aplicacion segun el estado de riesgo del instrumento.

FP (Factor prospectivo): variables economicas y financieras mas relevantes del pais
(IPC, crecimiento del PIB), recopiladas de fuentes oficiales.

+ Etapa 1: es la probabilidad estimada de ocurrencia de un incumplimiento en los
proximos 12 meses de vida del instrumento a partir de la fecha de analisis. La
Compaiia define su utilizacion para la cartera sana que no presente incremento
significativo del riesgo ni ninguna evidencia de deterioro. Para la estimacion de la
probabilidad de incumplimiento de 12 meses, la Compaifiia utiliza técnicas
tradicionales, modelizando el comportamiento del portafolio.
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién) 2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Activos Financieros (continuacion) Activos Financieros (continuacién)

¢) Deterioro (continuacion) d) Deterioro (continuacion)

Medicion de las Pérdidas Crediticias Esperadas (continuacion)

e Etapa 2: es la probabilidad estimada de ocurrencia de un incumplimiento a lo largo
de la vida remanente de un instrumento, siendo esta dependiente de las condiciones
del producto especifico a analizar. La Compaiiia segun la norma define su utilizacién
para la cartera con un incremento significativo en el riesgo de crédito.

e Etapa 3: los clientes evaluados por la metodologia colectiva e individual tienen
asociada una probabilidad de incumplimiento de 100%.

PDI (Pérdida dado el incumplimiento): es el porcentaje de exposicion que finalmente
espera perder la Compafiia en caso de que se produzca un incumplimiento en un
instrumento financiero.

La formulacién general para el calculo de la PDI es:
PDI=1 - %RR

en donde %RR se entiende por el porcentaje de recuperacion y representa la sumatoria
de los flujos recibidos de la operacion descontados a la tasa de la obligacion en la fecha
de analisis sobre el total de la exposicion al momento del incumplimiento.

La PDI luego de ser calculada se le realizara un ajuste por un factor histérico del
comportamiento de la cartera de la Compaiiia.

Incremento Significativo del Riesgo de Crédito

La Compailia determina si el riesgo de crédito de un activo financiero ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial, considerando informacion razonable
y sustentable que sea relevante y esté dispomible sin costo o esfuerzo desproporcionado,
incluyendo informacién y analisis de caracter cuantitativo y cualitativo basados en la
experiencia histdrica y la evaluacion experta de crédito incluyendo informacion futura.

Para establecer s1 un activo presenta incremento significativo en el riesgo desde el
reconocimiento inicial, se realiza una evaluacion de factores cuantitativos y cualitativos,
estos factores son:

* Activos con mora de mas de 30 dias.

¢ Activos en donde el cliente esta experimentando dificultades financieras.

« La Compaiiia revisa si existen criterios colectivos para la migracion de un grupo de
clientes a Etapa 2.
Etapa 2
Incluird aquellos instrumentos que cumplan con la definicién corporativa de
incremento significativo del riesgo de crédito.

Medicion de las Pérdidas Crediticias Esperadas (continuacién)

Definicion de Incumplimiento
Un activo se considera en incumplimiento cuando presenta alguna de las siguientes
caracteristicas:

o Mora de mas de 90 dias, a excepcion de la Repiiblica de Panama y cuasi gobierno.
o Clientes en acuerdos de reestructuracion o reorganizacion empresarial e insolvencia.
e Clientes en lista de observacion o clasificados como morosos o vencidos.

Informacion Prospectiva

La Compaiia incorpora escenarios macroeconémicos en el calculo de la pérdida esperada
con el fin de reflejar el efecto prospectivo. La inclusion de las condiciones
macroeconémicas en los modelos de pérdida esperada se hace a partir de metodologias
que correlacionan el comportamiento historico de la cartera con determinadas variables
economicas.

Para realizar las proyecciones, se considera la informacion histérica para las variables
econémicas y financieras mas relevantes del pais (IPC, crecimiento del PIB). Las bases
de informacién se recopilan a partir de las fuentes oficiales.

Deterioro de Inversiones a Valor Razonable a través de Resultado Integral
Las inversiones se clasifican en etapas de acuerdo con la calificacion de la siguiente
manera:

e Etapa 1: las inversiones que se encuentren sin incumplimiento en su obligacion de
intereses y capital. La Compaiiia utiliza las probabilidades de incumplimiento de
acuerdo con su calificacion de riesgo ajustada al riesgo pais comparando con
calificaciones de riesgo internacional;

e Etapa 2: las inversiones que se encuentren en grado de especulacién en el
cumplimiento de sus obligaciones de intereses o capital; y

e Etapa3: las inversiones que se encuentren con un incumplimiento en sus obligaciones
de intereses o capital.

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

Deterioro: EI x (1-FP) x PI x PDI
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Activos Financieros (continuacién)
e) Deterioro (continuacion)
Medicién de las Pérdidas Crediticias Esperadas (continuacion)

Deterioro de Inversiones a Valor Razonable a través de Resultado Integral

(continuacién)

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

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

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

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

Propiedades, Mobiliario y Equipos

Las propiedades, mobiliario y equipos se presentan al costo menos depreciacién y
amortizacion acumuladas. El sistema de negociacion electrénico Nasdaq Software y las
configuraciones se clasifican como una partida de equipo de Computadoras. La depreciacion
y amortizacion son calculadas en base a linea recta sobre la vida estimada del activo a 10
aflos.

La depreciacion y amortizacion son calculadas en base a linea recta sobre la vida estimada
del activo como sigue:

Vida Util
Edificio 6.67% 15 afios
Mejoras 20% 5 aflos
Mobiliario 10% a 33.33% 3 a 10 aflos
Equipo 10% a 33.33% 3 a 10 afios
Equipo de
Computadoras 10% 3 a 10 afios

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

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Propiedades, Mobiliario y Equipos (continuacion)

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

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

El edificio, mobiliario y equipos se revisan por deterioro siempre que los acontecimientos o
los cambios en circunstancias indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable. EI
valor en libros de un activo se reduce inmediatamente a su valor recuperable si el valor en
libros de un activo es mayor que el valor recuperable estimado. El monto recuperable es el
mas alto entre el valor razonable del activo menos el costo de venta y su valor en uso.

Reconocimiento de Ingresos

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

Ingresos Procedentes de Contratos

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

Los ingresos se clasifican en las siguientes categorias:

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

Agencia de Pago y Transacciones de Mercado Internacional

Los servicios prestados de agente de emisién de pago, registro y transferencia de los valores
migrados en la plataforma I-link y los servicios de custodia son registrados en base los
términos y condiciones del contrato.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Reconocimiento de Ingresos (continuacion)

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

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

Servicios de Administracion
Los servicios de administracion se reconocen como ingreso cuando se devengan.

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

En la siguiente tabla se desglosa los ingresos ordinarios procedentes de las transacciones
diarias y los servicios prestado de emisién de pago que realizan los participantes y puestos
de bolsa.

2020

Todos los otros
Comisi seg| Total

Panama _El Salvador

5.229.926 21,762 2,919,012 8,170,700
2019
Todos los otros
Comisi Total
Panama _El Salvador
5,585,622 27,581 2,791,671 8,404,874
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Distribuciéon de Dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistas de la Compaiiia es reconocida como un pasivo
en el estado consolidado de situacion financiera desde el periodo en el cual los dividendos
son declarados por la Junta Directiva de la Compaiiia.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de operaciones del periodo
corriente. El impuesto corriente se refiere al impuesto sobre la renta neta gravable del
periodo, utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera.

Informacién de Segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable de la Compaiiia, encargado de
suministrar un unico producto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma empresa.
Un segmento geografico es un componente identificable de la empresa encargada de
suministrar productos o servicios dentro de un entorno econémico especifico, y que se
caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que
corresponden a otros componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos
diferentes. La Compailia a través de sus Subsidiarias mantiene tres segmentos del negocio,
operar una bolsa de valores; operar un negocio de administracion, custodia, compensacion y
liquidacién de titulos valores; y administrar las inversiones de la Compaiiia, los cuales se
desarrollan en la Republica de Panama.

Unidad Monetaria y Moneda Funcional

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de
la Republica de Panama, la cual esta a la par con el ddlar (US$), unidad monetaria de los
Estados Unidos de América. El dolar (USS$) circula y es de libre cambio en la Republica de
Panama y es considerada la moneda funcional.
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3. Administracién de Riesgos Financieros 3. Administracién de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros Factores de Riesgos Financieros (continuacion)
Las actividades de la Compaiiia estan expuestas a una variedad de riesgos financieros: riesgo
de mercado (incluyendo riesgo de valor razonable de tasa de interés y riesgo de flujo de (b) Riesgo _de Ci ;_‘édito (comimzacio’n_) ) ) )
efectivo de tasa de interés), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de capital. El A continuacién, se detallan las inversiones, incluyendo los depésitos a plazo por sector
programa global de administracion de riesgo se enfoca en la falta de previsibilidad de los econémico:
mercados financieros y trata de minimizar los efectos adversos potenciales en el desempefio
financiero de la Compaiiia. 2020 2019
. ; Sector financiero 3.843,633 51% 4,756,026 52%
(a) Riesgo de Tasa de Interés . i P
La Compaiiia esta expuesta a varios riesgos (de flujo de efectivo y valor razonable) Sector no ﬁnanc1e_ro 1,076,100 16% 1,516,868 16%
. . ) . | Sector fondos - privados 601,166 31% 2,736,196 30%
asociados con el efecto de las fluctuaciones de mercado en las tasas de interés. La . K o
C P o - ) . ; - - Sector gobierno 2,704,014 1% 118,909 1%
ompaiiia mitiga este riesgo mediante el establecimiento de guias para las inversiones ; X
B Sector internacional 123.858 1% 20414 1%
realizadas.
8.348.770 _100% 9.148.413 _ 100%
(b) Riesgo de Crédito
El riesgo de crédito es administrado a nivel de la Compaiiia. El riesgo de crédito se Andlisis de la Calidad Crediticia
origina en los Instrumentos de renta fija mcluldo_s en el valor razonable con cambios en La siguiente tabla presenta los activos financieros y las provisiones por pérdidas
otros resultados integrales y activo a costo amortizado. crediticias esperadas:
El proceso de seleccion, aprobacion y seguimiento de inversiones se cifie a criterios y Etapa 1 Etapa 2 Etapa 3 2020 2019
procesos internos orientados a diversificar la cartera de inversiones y mitigar los riesgos
del mercado y aquellos inherentes a la naturaleza de los titulos y emisores. La Maéxima exposicion
responsabilidad de este proceso recae en el Comité de Inversiones y Finanzas de Latinex Valor en libros, neto 7,950,621 171.876 - 8122497 9.350.838
Holdings, Inc. . )
Activos financieros a
. .. 10 rtizad
El rn_ox_utore_q constante del desemp_eﬁp y el movimiento del mercado lo ha_u@ la Gcili)g la:n;:lesl:;;
Admn.ustracmn. que reporta al Comité d§ Inyersmnes y Fma.nze_ls. El Comité de participantes 1,818 R R 1,818 1.941
Inversiones y Finanzas reporta a la Junta Directiva de Latinex Holdings, Inc. cuando se Grupo 2: Emisores 41,080 - - 41,080 17,031
requieren cambios en las politicas y criterios de inversion. Grupo 3: Otros 2,203 - - 2,203 24,922
L ., . X X ., . . Gobierno y cuasi-
Los criterios de se_leccmn c_onmderan la dlyera_ﬁcacmp por _clase de activo, t1po_ de Gobierno 543.929 _ _ 543.929 140.557
instrumento, duracion (duration), pais o regién, industria, emisor y grupo economico.
Estos criterios limitan las posiciones de determinado grupo a porcentajes fijos del Valor en libros, neto 589.030 - - 589.030 184,451

patrimonio total y sus desviaciones temporales requieren de la aprobacién del Comité de
Inversiones y Finanzas.

Igualmente se considera la rentabilidad y calidad crediticia de los emisores permitiendo
que un 100% del portafolio sea invertido en la Republica de Panama, un maximo del
20% para paises con calificacion de riesgo BBB o superior y un 10% para paises
miembros de la Asociacion de Mercados Capitales de las Américas (AMERCA).




Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

3. Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (continuaciéon)
(b) Riesgo de Crédito (continuacion)
Andlisis de la Calidad Crediticia (continuacion)

Etapa 1 Etapa 2 Etapa 3 2020 2019

Inversiones a valor
razonable a través de
resultado integral

Calificacion externa

Internacional 430,603 - - 430,603 663,023
Calificacion externa

Local 3,088,508 171,876 - 3,260,384 4,341,452
Calificacion interna 474,325 - - 474,325 746,575
Intereses por cobrar 45.557 - - 45.557 54.632
Valor en libros 4,038,993 171.876 - _ 4210869 _ 5.805.682

Inversiones a valor
Razonable a través de

resultados
Calificacién interna 1,760,762 - - 1,760,762 2,044,412
Local 1.607.395 - - 1.607.395 804.318
Valor en libros 3.368.157 - - _ 3368157 _ 2.848.730

Total inversiones
en valores 7.407.150 171.876 - _7.579.026 _ 8.654.412

La siguiente tabla presenta la provision para pérdidas crediticias de la siguiente manera:

Etapa 1 Etapa 2 Etapa 3 Total

Provision para pérdidas crediticias

esperadas al 31 de diciembre de 2019 3,482 - - 3,482
Efecto neto de cambios en la provision

para pérdidas crediticias esperadas (162) 768 - (606)
Instrumentos financieros comprados 1.608 - - 1.608
Provision para pérdidas crediticias

esperadas al 31 de diciembre de 2020 4,928 768 - 4.484

3. Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

(c) Riesgo de Liquidez
El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. La Compailia mitiga este riesgo, al mantener suficiente efectivo e
instrumentos de alta liquidez.

La siguiente tabla analiza los activos y pasivos financieros de la Compaiiia por fecha de
vencimiento. Dicho analisis se muestra segtin la fecha de vencimiento contractual y son
flujos de efectivo sin descontar al valor presente del balance:

Menos de Mas de Sin
un aifo 1a35 anos S afios Vencimiento __Total

31 de diciembre de 2020

Activos
Efectivo y depésitos a la

vista 4,091,198 - - - 4,091,198
Depositos a plazo fijo 837.336 390.128 - - 1,227,464
Inversiones 2.013.183 1,556,052 246.891 3.717.343 7.533.469
Intereses por cobrar 45,557 - - - 45,557
Activos financieros a

costo amortizado 589.843 - - - 589.843
Gastos pagados por

anticipado 94.839 - - - 94.839
Propiedades. mobiliario

¥ equipo, neto 11,323 520,691 1.000.694 - 1,532,708
Depésitos de garantia y

otros activos - - - 154.305 154.305

7.683.279 2.466.871 1.247.585 3.871.648 15.269.383

Pasivos
Gastos acumulados y

retenciones por pagar 384.761 - - - 384.761
Impuesto sobre la renta

por pagar 176,623 - - - 176,623
Dividendos por pagar 534.651 - - - 534.651
Comisiones cobradas

por anticipado 496.259 - - - 496.259

1.592.294 - - - 1.592.294
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3.  Administracién de Riesgos Financieros (Continuacién)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

(c) Riesgo de Liquidez (continuacion)

Menos de Mas de Sin
un aiio 1a$ aiios S aiios Vencimiento __Total

31 de diciembre de 2019
Activos
Efectivo y depdsitos a la

vista 2.775.973 - - - 2,775,973
Depositos a plazo fijo 1.013.233 100,000 - - 1.113.233
Inversiones 3.299.326 1,524,100 475,558 3.300.796 8.599.780
Intereses por cobrar 54,632 - - - 54,632
Activos financieros a

costo amortizado 193.160 - - - 193.160
Gastos pagados por

anticipado 79.291 - - - 79.291
Impuesto sobre la renta

pagado por anticipado 3.157 - - - 3.157
Propiedades, mobiliario

y equipo, neto 32,380 706,383 1,124,184 1.225 1,864,172
Depositos de garantia y

otros activos - - - 146.181 146.181

7.451.152 2.330.483 1.599.742 3.448.202 14.829.579

Pasivos
Gastos acumulados y

retenciones por pagar 381.952 - - - 381.952
Impuesto sobre la renta

por pagar 112,254 - - - 112,254
Dividendos por pagar 488.073 - - - 488.073
Comisiones cobradas

por anticipado 373.597 - - - 373.597

1.355.876 - - - 1.355.876

(d) Administracion del Riesgo de Capital
Los objetivos de la Compaiiia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de
la Compaiiia para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura
de capital 6ptima que reduzca el costo de capital. El total del capital estd determinado
como el total del patrimonio.

Para mantener o ajustar la estructura de capital, la Compaiiia podria ajustar el monto de
los dividendos pagados a los accionistas, devolver capital a los accionistas, recomprar o
emitir nuevas acciones.
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3.  Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

(e) Riesgo de Precio

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctiie como consecuencia de
cambios en los precios de mercado, independientemente de que estén causados por
factores especificos relativos al instrumento en particular o a su emisor, o por factores
que afecten a todos los titulos negociados en el mercado. La Compaiiia esta expuesta al
riesgo de precio que se deriva de las inversiones en valores medidas a valor razonable
con cambios en resultados y con cambios en otro resultado integral. La compaiiia mitiga
este riesgo mediante su Politica de Inversion.

Efecto Covid-19

La aparicion del coronavirus Covid-19 a finales del 2019 y su llegada respectiva a nuestro
pais, causo que el Gobierno Nacional de la Repiiblica de Panama decretase un estado de
emergencia nacional. La emergencia nacional establecié una cuarentena con una
circulacion ciudadana limitada y un cierre de gran parte del pais, afectando
significativamente la economia panamefia a nivel macro y micro.

Si bien sus efectos continian materializandose, la pandemia del Covid-19 ha resultado
en una disminucién significativa de la actividad comercial en todo Panama. La
Compaiiia cuenta con politicas y procedimientos para la continuidad de negocios que
establecen los mecanismos para funcionar ante situaciones de contingencia, permitiendo
la continuidad ininterrumpida de las operaciones y servicios a sus clientes. La Compaiiia
desarrolla estudios tanto colectivos como individuales de la condicion de sus inversiones,
los cuales, en conjunto con la Politica y Estrategia de Inversion, permiten la gestion del
riesgo en general.

La medida en que la pandemia Covid-19 continuard afectando negativamente a la
Compaiiia dependera de desarrollos futuros, que son altamente inciertos y no pueden ser
previstos, incluido el alcance y la duracién de la pandemia, el impacto directo e indirecto
de la pandemia en nuestros clientes y contrapartes, asi como en otros participantes del
mercado, y las acciones tomadas por las autoridades gubernamentales (tanto locales
como en el extranjero) y otros terceros en respuesta a la pandemia. Los efectos conocidos
por la Administracion de la Compaiiia, y que pueden estimarse razonablemente, se han
reconocido en los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2020. La
Administracién de la Compaiiia continuara monitoreando y modificando las estrategias
operativas y financieras para mitigar los posibles riesgos que pudieran afectar su negocio
en el corto, mediano y largo plazo.

41



Latinex Holdings, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

3. Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)
(e) Riesgo de Precio (continuacion)

Analisis de Sensibilidad

La Compaiiia utiliza la informacion prospectiva que esté disponible sin costo o esfuerzo
indebido en su valoracion del incremento significativo del riesgo de crédito, asi como
también en su medicion de las provisiones por pérdidas esperadas. El Departamento de
Desarrollo utiliza informacion externa e interna para generar un escenario base del
pronéstico futuro de variables econémicas relevantes. La informacién externa incluye
datos econémicos publicados por entes gubernamentales y agentes monetarios.

La siguiente tabla enumera los supuestos macroeconémicos utilizados, bajo los
escenarios base, optimista y pesimista, considerando un periodo previsto de un afio.
Igualmente, se incluye una sensibilidad del diferencial entre la provision para pérdidas
esperadas en base a la ponderacion de los diferentes escenarios.

Sensibilidad sobre la
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Escenario PIB Var% provision
Optimista -7.0% B/. 434
Base -10.0% B/.587
Pesimista -13.0% B/.741

(f) Administracion del Riesgo de Capital

El Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 (Ley de Valores), sus reformas y el Articulo
4 del Acuerdo No.7-2003 exige que las entidades auto reguladas que funcionen en
Panama tengan un capital minimo de doscientos cincuenta mil balboas (B/.250,000). La
Compailia mantiene un monto de capital superior a sus requisitos y no tiene un
endeudamiento relevante mas que los provenientes del giro comercial normal. No
obstante lo anterior, se procura mantener un nivel de capital para poder sufragar sus
gastos de expansion e mnovacion tecnologica. Como practica, la Compaiiia procura
retener entre el 40% y 50% de sus utilidades anuales para mantener esa relacion de
capital.

3.  Administracion de Riesgos Financieros (Continuacién)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)
(f) Administracion del Riesgo de Capital (continuacion)

Valor Razonable de Instrumentos Financieros

La metodologia de valor razonable de los instrumentos financieros que mantiene la
Compania clasificados segin su nivel de jerarquia de valor razonable se describe a
continuacion:

Nivel 1 Se usan los precios sin ajustar de compras y ventas que se reportan en la Bolsa
de Valores de Panama, S.A. al cierre del 31 de diciembre de 2020. Este nivel
incluye las acciones y fondos que marcaron por encima del 31% de actividad
bursatil.

Nivel 2 En este mivel se incluyen bonos e instrumentos de deuda. Se usan precios
obtenidos de sistema electronico de informacién bursatil para las inversiones
que muestran transacciones de compra y venta durante el periodo. Para las
nversiones con bajo nivel de movimiento de transacciones, la Compaiiia valora
el instrumento en una fecha que haya sido observada una transaccién importante
(B/.100 mil) y calibra un diferencial sobre la tasa de descuento para obtener el
valor observado en esa fecha. La Compaiiia analiza el prospecto de la emision
y lista las caracteristicas del instrumento local, como flujos de caja y
opcionalidad de redencion anticipada. Se valora el instrumento, utilizando los
niveles de mercado en la fecha de valoracion, y el diferencial calibrado en la
fecha de observacion. El modelo de valoracion construye la tasa de descuento
de la siguiente manera:

LIBOR es la tasa base

Se le suma riesgo corporativo
Se le suma riesgo pais

Se le suma diferencial calibrado

a6 o

Nivel 3 Esta categoria contempla todos los activos o pasivos en los que las técnicas de
valoracion incluyen datos de entrada no observables.
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Factores de Riesgos Financieros (continuacion)
(f) Administracion del Riesgo de Capital (continuacion)
Valor Razonable de Instrumentos Financieros (continuacion)

La siguiente tabla presenta los valores razonables de los instrumentos financieros
clasificados segun su nivel de jerarquia del valor razonable:

3.  Administracion de Riesgos Financieros (Continuacién) 4.  Juicios Criticos (Continuacién)

Juicios Criticos en la Aplicacion de las Politicas de Contabilidad (continuacion)

(b) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
El valor razonable de las inversiones a valor razonable a través de resultado integral que
no cotizan en los mercados activos, son determinados usando técnicas de valuacion.
Cuando las técnicas de valuacion (por ejemplo, modelos) son usadas para determinar los
valores razonables, ellas son validadas y revisadas periddicamente por personal
calificado. En la medida de lo posible, los modelos usan solamente informacion

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total observable, sin embargo, areas tales como riesgo de crédito (propio y de la contraparte),
volatilidades y correlaciones requieren juicio para hacer los estimados. Los cambios en
31 de diciembre de 2020 los supuestos acerca de estos factores pudieran afectar el valor razonable reportado de
Inversiones en valores 3.837.993 _ 3.692.269 3.207 _ 7.533.469 los mstrumentos financieros.
31 de diciembre de 2019
Inversiones en valores 3436912 _ 5.159.661 3207 _8.599.780 5. Efectivo y Depésitos a la Vista

Juicios Criticos

El efectivo y depdsitos a la vista se resumen a continuacion:

2020 2019
Juicios Criticos en la Aplicacion de las Politicas de Contabilidad
Los juicios criticos son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia historica Efectivo en caja 1,000 1,000
y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables Cuentas corrientes 2,958,171 2,075,369
segun las circunstancias. Cuenta de ahorros 1.132.027 699.604
(a) Deterioro de Activos Financieros a Valor Razonable a través de Resultado Integral 4.091.198 2.775.973

La Compaiiia sigue la guia de la NIIF 9 para determinar cuando un activo financiero a
través de resultado integral esta deteriorado. Esta determinacion requiere juicio
significativo por parte de la Administracion. Al determinar este juicio, la Compaiia
evalua, entre otros factores, la duracién y grado para el cual el valor razonable de una
inversion es menor que su costo, la condicion financiera y la perspectiva del negocio a
corto plazo de la compaiiia invertida, incluyendo factores tales como el desempefio de la
industria y del sector, cambios en la tecnologia y en las operaciones, y el flujo de efectivo
financiero.

El valor razonable del efectivo y depoésitos a la vista es similar al valor en libros, por su
naturaleza a corto plazo.

La Compaiiia mantiene depOsitos a plazo fijo por B/.1,227,464 (2019: B/.1,113,233), con
tasas de interés entre 3.5% a 4.25% (2019: 3.5% y 4.25%) y vencimientos hasta enero de
2022 (2019: vencimientos hasta marzo de 2020).
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6. Inversiones en Valores

A continuacion se detallan las inversiones

Inversiones a valor razonable con cambios en ofros resulfados integrales

Tipo de Inversién

Valores Comerciales Negociables (VCN’s),
con tasas de interés anual entre 3% y 4.25% y
vencimientos varios hasta el 07 de diciembre
de 2021

Bonos corporativos emitidos por compaiiias
locales, con tasas de interés anual entre 3.85%
y 6.75% y vencimientos varios hasta el 30 de
agosto de 2070

Notas de la Republica de Panama con tasas de
interés anual de 3.00% y vencimientos hasta el

29 de septiembre de 2023

Intereses por cobrar

Total inversiones en valores con cambios en
otros resultados integrales

Inversiones de patri io con cambios en
ofros resultados integrales
Acciones de capital

Inversiones a valor razonable con cambios en
resultados

Fondos mutuos de inversion
Acciones preferidas no acumulativas con
dividendos anuales de 6.75%.

Total inversiones a valor razonable con
cambios en resultados

Total inversiones

2020 2019
1,507,712 2,098,940
2.184.558 3,081,135
123.857 118,909
45,557 54.632
3.861.684 5.353.616
349.184 452,067
4.210.868 5.805.683
3,305,181 2,736,196
62.977 112.533
3.368.158 2.848.729
7.579.026 8.654.412

6. Inversiones en Valores (Continuacion)

El movimiento de las inversiones a valor razonable con cambios en utilidades integrales se
Ppresenta a continuacion:

2020 2019
Saldo al inicio del afio 5,751,051 7,685,691
Compras 2,707,000 4,583,355
Ventas y redenciones (4,167,978) (3,754,111)
Reclasificacion - (2,848,729)
Reclasificacion ganancia no realizada 2.894
Ganancia realizada en ventas - -
Valorizacion de activos financieros (124.762) 81,951
Intereses por Cobrar 45,557 54.632
Saldo al final del periodo 4.210.868 5.805.683

Al 31 de diciembre de 2020, la subsidiaria Latinex, Inc. mantiene un total de inversiones
fideicomitidos a favor de su subsidiaria Central Latinoamericana de Valores, S.A. por
B/.3,483,560 (2019: B/.3,698,017), incluidas en el total de inversiones a valor razonable a
través de resultado integral con fines de garantizar las operaciones de esa subsidiaria.

7.  Propiedades, Mobiliario y Equipos, Neto

El movimiento de propiedades, mobiliario y equipos se presenta a continuacion:

2020

Mejoras ala Equipo de Equipo
Edificio Propiedad iliari C Rodante Total
Al costo 1,445,278 321,063 469,291 2,482,755 65,650 4,784,037
Depreciacién y amortizacién
acumuladas (1.163.813) (157.486) (317.170) (1.228.991) (52.405) 2.919.865)
Saldo neto al 1 de enero de 2020 281.465 163.577 152,121 1,253,764 13,245 1.864.172
Adiciones - 1.015 6,250 17.448 - 24.713
Depreciacion del periodo (61.410) (23.859) (49.381) 209.303 12.224) 356.177
Saldo neto al 31 de diciembre
de 2020 220.055 140733 108.990 1.061.909 1.021 1.532.708
Al costo 1,445,278 322,078 475,541 2,500,202 65,650 4,808,749
Depreciacién y amortizacién
acumuladas (1.225.223) (181.345) (366.551) (1.438.293) (64.629) (3.276.041)
Saldo neto al 31 de diciembre
de 2020 220.055 140.733 108.990 1.061.909 1.021 1.532.708
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7. Propiedades, Mobiliario y Equipos, Neto (Continuacion) 8.  Informacién de Segmento de las Subsidiarias (Continuacion)
2019 2019
Mejoras ala Equipo de Equipo Intermediacion Tenedora
Edificio Propiedad Mobiliario . Computadoras Rodante Total Bursitil Custodia de i Eliminaci Total
Ingresos procedentes de contratos
Al costo 1445278 316,111 452,578 1.952.712 65.650 4232329 i‘;‘:ﬁ:z"fpm | transaceiones de 3803633 1.807.348 - - 3613.203
Depreciacion y amortizacién ‘mercado internacional - 1.644.974 - - 1.644.974
acumuladas (1.102.403) (145.209) (270.234) (1.055.417) (40.180) __(2.613.443) Cuotas de mantenimiento 286,836 170,000 R R 456.836
Ingresos financieros 35,708 65.624 361.780 - 463,112
Saldo neto al 1 de enero de 2019 342,875 170902 182344 807,205 25,470 1.618.886 Dividendos recibidos de subsidiarias 14,003 1448 2757.740 @.773.281) -
Adiciones - 15,848 19.856 542.551 - 578.255 Inscripciones de empresas y emisiones 98.400 - - - 98.400
Ventas y descartes - - an an - @2 ;;xrﬂf{:ﬁrﬂ:ﬁmﬂnnﬁ - 91,461 - - 591,461
Depreciacién del periodo (61.410) (23.173) (50.068) (186.071) (12.225) (332047) e e eonliados ©550) i o474 . 5 808
. Otros. 185788 92 449 - - 278237
Saldo neto al 31 de diciembre
de 2019 2 5 163.577 152.121 1.253.764 13.245 1.864.172 Total de mgresos 4.419.900 4373.504 3.128994 (2.773.281) 9.149.117
Al costo 1.445278 321.063 469.291 2.482.755 65.650 4.784.037 Gastos Generales y Administratives
Depreciacion y amortizacién Gastos de personal 1,066,651 1.087.920 - - 2,154,571
acumuladas (1.163813) (157.486) (317.170) (1.228.991) (52.405) __ (2.919.865) ‘;:gf.f‘““’"y amortizacién o o - - foesd)
_ Tarifa de supervision 101100 101400 4511 - 207011
Saldo neto al 31 de diciembre Gasto de custodia y de agencia de pago,
de 2019 281465 163577 152,121 1.253.764 13245 1.864.172 registro y transferencia - 808,588 - - 808,588
Otros gastos 895489 604,050 11,075 - 1,510,614
Total de gastos generales y
.. e . administrativos 2412630 2.768.706 15,586 - 5.196.922
8. Informacién de Segmento de las Subsidiarias
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 2.007.270 1,604 798 113 408 (2.773.281) 395219
A continuacién se detalla la informacion de segmentos de las subsidiarias: Total de activos 3451390 2630783 18,704,937 (10.067.53D) 14.800.579
2020 Total de pasivos 2.633.162 1.386.770 350 (2.667.406) 1.355.876
Intermediacion Tenedora
Bursatil Custodia de i Eliminaci Total
Ingresos procedentes de contratos
Comisiones 3.346.810 1.904.878 - - 5.251.688 9.  Ingresos Financieros
Agencia de pago y transacciones de
‘mercado internacional - 1.714,425 - - 1,714,425
‘Cuotas de mantenimiento 309.368 162.000 - - 471.368 - e - -
Tngresos fnancicros 3226 37280 385925 B 456431 A continuacion se presenta el detalle de los ingresos financieros:
Dividendos recibidos de subsidiarias 16.261 1.670 2484373 (2.502.304) -
Inscripciones de empresas y emisiones. 105.852 - - - 105.852
Servicio de administracién - 627.367 - - 627.367 2020 2019
Pérdida no realizada en inversiones a
valor razonable con cambios en resultados 3.909 - (34.481) - (30.572)
Otros 97.878 56.365 1.659 - 155902 Intereses 309.524 315.237
Total de ingresos 3.913.304 4.503.985 2837476 (2.502.304) 8752461 Dividendos 146.907 147.875
Gastos Generales y Administrativos
Gastos de personal 1.043.502 1.014.643 - - 2.058.145
Depreciacién y amortizacion 280,734 75,443 - - 356,177 456 43 l 463 1 12
Seguro 108.608 122217 - - 230.825
Tarifa de supervision 101.700 101.200 3.962 - 206.862
Gasto de custodia y de agencia de pago.
registro y transferencia - 929,319 - - 929319
Otros gastos 851.725 536973 4.947 - 1.393.645
Total de gastos generales y
administrativos 2.386.269 2.779.795 8.909 = 5.174.973
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1.527.035 1724190 828 567 (2.502.304) 3577488
Total de activos. 2.980.640 865.506 19.074 07 (9.650.925) 15269383

Total de pasivos 2.176.606 1.625.654 5374 (2.215340) 1.592.294
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10.

11.

Otros Ingresos

Los otros ingresos se detallan como sigue:

2020 2019
Sanciones 2.000 2.500
Sistema de compensacion 54,000 56,650
Foros 35,000 147,542
Reportes de informacion financiera 34,594 26,841
Otros 30,308 44.704

155.902 278.237
Gastos de Personal
Los gastos de personal se detallan de la siguiente manera:

2020 2019
Salarios 1,073,135 1,066,750
Gastos de representacion 485227 454,584
Participacion en utilidades 255,520 273.500
Prestaciones laborales 212,944 202,270
Indemnizaciones y prima de antigiiedad 31.319 157.467

2.058.145 2.154.571

Al 31 de diciembre de 2020, el total de colaboradores era de 46 (2019: 45).

12. Otros Gastos Administrativos

A continuacion, se detallan los otros gastos administrativos:

2020 2019

Mantenimiento 537,611 439,703
Impuestos 107,237 103,025
Dietas 129,250 99,000
Honorarios profesionales 96,149 183,842
Mantenimiento PH 98,637 84,048
Asociaciones 62,600 57.574
Servicios bancarios 59,494 33,865
Auditoria 47,564 52,125
Luz y teléfono 46,786 48,913
Donaciones 32,057 20,960
Reuniones, charlas y eventos 29877 63,115
Servicios electronicos de imformacion 28.800 27.480
Foros 21,021 63,935
Publicidad y promocién 19,525 54,125
Gastos legales 17,782 24340
Entrenamiento, cursos y seminarios 14,950 18,488
Alquiler 13,528 12,637
Viajes al extranjero y atencion a clientes 5.107 61,099
Transporte y gasolina 4,903 9,862
Aseo 1,706 4,136
Papeleria y ttiles de oficina 2,252 5,734
Cafeteria 1,105 4253
Mobiliario menor 885 2.337
Cuotas y suscripciones 592 808
Otros 14.227 33.210

1.393.645 1.510.614
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13.

14.

Activos en Administracion y Custodia

En el curso normal de sus actividades, Central Latinoamericana de Valores, S.A. mantiene
en custodia activos financieros de terceros en forma fiduciaria, segiin lo establecido en el
Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 (Ley de Valores) y sus reformas. Al 31 de diciembre
de 2020, el valor de los activos que mantenia en custodia ascendia a:

2020 2019

8.383,023.692
7.381,491,155
5.383,045.600

8,328,745.427
5,132,085.218
6.504,243.,662

Renta fija
Valores del Estado
Renta variable

Fondos 3.,323,840,075 3,254,294.562
Pagarés 438,538,235 421,854,779
CERPANES 28,328,301 31,420,251
Depositos en bancos 20.893.846 10.315.697

24.959.160.904 25.656.945.016
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Para los efectos de mitigar los riesgos inherentes al negocio, la Compaiiia mantiene una
poliza de fidelidad con una compaiiia aseguradora de la localidad.

De conformidad a lo establecido en las Reglas Internas de la Compaiiia y como parte de las
salvaguardas de las actividades financieras de los participantes, la central de custodia
mantiene al 31 de diciembre de 2020, un total combinado de efectivo de B/.1,705,000 (2019:
B/.1,360,000) como garantias en respaldo de las obligaciones de los participantes. Dichas
garantias se encuentran debidamente segregadas, y se manejan en cuentas de orden de la
Compailia.

Utilidad Basica por Acciéon

La utilidad basica por accién mide el desempeiio de una entidad sobre el periodo reportado
y la misma se calcula dividiendo la utilidad neta atribuible a los accionistas entre el nimero
promedio ponderado de acciones en circulacion durante el periodo.

El célculo de la utilidad basica por accion se presenta a continuacion:

2020 2019
Utilidad neta 2.541.604 2.835.600
Numero promedio ponderado de acciones 14.756.375 14.756.375
Utilidad neta por accion 0.1722 0.1922

15.

Impuesto sobre la Renta

De acuerdo con la legislacion panamefia vigente, la Compaiiia esta exenta del pago del
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
depositos a plazo en bancos locales, los intereses ganados sobre los valores del Estado
Panamefio e inversiones en valores emitidos a través de Bolsa de Valores de Panama, S.A.

El impuesto sobre la renta es el siguiente:

2020 2019
Impuesto sobre la renta corriente 797,351 887.340
Impuesto sobre dividendos 238.533 229.255
1.035.884 1.116.595

El impuesto sobre la renta es calculado basado en la utilidad neta gravable. La conciliacion
de la utilidad neta gravable con la utilidad antes del impuesto sobre la renta, segiin los estados
financieros consolidados, se presenta a continuacion

2020 2019
Utilidad segun estados financieros consolidados 3,577,488 3,952,195
Menos: Ingresos exentos y/o no gravables (427.518) (466,006)
Mas:  Gastos no deducibles 39.436 63,172
Renta neta gravable 3.189.406 3.549.361
Impuesto sobre la renta corriente 25% 797.351 887.340

Segun regulaciones vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compaiiias
estan sujetas a revision por las autoridades fiscales de la Republica de Panama por los ultimos
tres (3) afios, incluyendo el afio terminado al 31 de diciembre de 2020.
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16. Saldos y Transacciones con Relacionadas

Los saldos y transacciones mas significativas con partes relacionadas se detallan a

continuacion:

Saldos con Compaiiias Relacionadas
Dividendos por pagar

Transacciones personal clave
Compensacion al personal clave

Dietas de directores

Dividendos declarados

2020 2019
534,651 488.073
1.646.516 1.723.657
444514 448,748
2213456 1.918.329

17. Acciones Comunes

El numero de acciones comunes emitidas y en tesoreria se resumen a continuacion:

2020 2019
Acciones Comunes en Circulacion
Tipo “A” 11,805.100 11,805,100
Tipo “B” 2.951.275 2.951.275
14.756.375 14.756.375
Tipo “A” (640.820) (640.820)
Tipo “B” (160.205) (160.205)
(801.025) (801.025)

17. Acciones Comunes (Continuacion)

A continuacion, se presenta el movimiento del periodo:

2020 2019
Numero de Numero de
Acciones Comunes en Circulacion Acciones Monto Acciones Monto
Saldo al inicio y al final del periodo 14.756.375 5.716.529 14.756.375 5.716.529
2020 2019
Numero de Numero de
Acciones de Tesoreria Acciones Monto Acciones Monto
Saldo al inicio y al final del periodo (801.025) (118.459) (801.025) (118.459)

18. Declaraciéon de Dividendos

La Junta Directiva en reunion del 2 de marzo de 2020 aprobo un pago de dividendos a los

accionistas, tal como se describe a continuacion:

Dividendo Dividendo Fecha de Fecha de
Tipo de Dividendo _Declarado por Accion Declaracion Pago
2020
Ordinario 1,475,638 010 2 de marzo de 2020 Trimestral
Extraordinario 737.818 0.05 2 de marzo de 2020 Pagadero en dos
al 30 de mayo
2.213.456 y 29 de agosto
2019
Ordinario 1,475,638 0.10 27 de febrero de 2019 Trimestral
Extraordinario 442.691 0.03 27 de febrero de 2019 Pagadero en dos
al 30 de mayo
1918.329 ¥ 29 de agosto

Al31 de diciembre de 2020, se mantienen B/.534.651 (2019: B/.488.073) de dividendos por

pagar.
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19.

20.

Contingencia

Con respecto al proceso de demanda judicial interpuesta por Bolsa de Valores de Panama,
S. A.a AGB Cambios, S. A., y los siguientes procesos judiciales; la diligencia fue fallada a
favor de la subsidiaria Bolsa de Valores de Panamé y se espera realizar un recobro
eventualmente a través del remate del puesto, ordenado por el Juez Decimocuarto del
Circuito de lo Civil del Primer Circuito Judicial de Panama. Debido a la naturaleza del monto
del cobro, el mismo no se ha reflejado en el estado consolidado de resultados. EIl primer
remate fue ordenado por la Juez para el 18 de agosto de 2020, el cual se realizé pero no se
recibieron posturas, por lo tanto el puesto no ha sido asignado y se debe esperar que la Juez
establezca la proxima fecha para el segundo remate.

Existen litigios interpuestos en contra de la Compaiiia, sobre los cuales la Administracion de
la Compaiiia y sus asesores legales estiman que no se espera que los resultados de estos
procesos generen un efecto adverso sobre la situacion financiera de la Compailia.

Evento Subsecuente
Con fecha 23 de marzo de 2021, se inscribio en el Registro Publico de Panama el cambio de

razon social de la entidad Bolsa de Valores de Panama, S.A. a Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A. y de la razén social de la entidad Latinex, Inc. a Latinex Capital, Inc.
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Pri houseCoopers, S.R.L.

Informe de los auditores independientes

A la Junta Directiva y Accionistas de
Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Nuestra opinion

En nuestra opinidn, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
materiales, la situacion financiera de Bolsa de Valores de Panama, S. A. (la “Compaiia”) al 31 de
diciembre de 2020, asi como su desempeilo financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado
en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros de la Compaiiia comprenden:

« el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2020;

+ el estado de resultados por el aflo terminado en esa fecha;

« el estado de resultado integral por el afio terminado en esa fecha;

+ el estado de cambios en el patrimonio por el aflo terminado en esa fecha;

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

« las notas a los estados financieros, que incluyen politicas de contabilidad significativas y otra
informacién explicativa.

Base para la opinién

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

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

Independencia

Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con el Cédigo Internacional de Etica para
Profesionales de la Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el
Consejo de Normas Intemacionales de Etica para Contadores (Codigo de Etica del IESBA) y los
requerimientos del codigo de ética profesional para los contadores publicos autorizados que son relevantes
para nuestra auditoria de los estados financieros en la Repiiblica de Panama. Hemos cumplido las demés
responsabilidades de ética de conformidad con el Cédigo de Etica del IESBA y los requerimientos de ética
de la Republica de Panama.

PricewaterhouseCoopers, S.R.L., Plaza PwC, Piso 7, Calle 58-E y Ave. Ricardo Arango, Urbanizacién Obarrio
T: (507)206 - 9200, Apartado 0819 - 05710, Panama - Reptiblica de Panamd, www.pwe.com/interamericas
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Responsabilidades de la gerencia y de los responsables del gobierno de la Compaiiia en
relacion con los estados financieros

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y del control interno
que la gerencia considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de
errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la gerencia es responsable de evaluar la capacidad de
la Compaiifa de continuar como negocio en marcha revelando, segin corresponda, los asuntos
relacionados con negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de negocio en marcha, a
menos que la gerencia tenga la intencién de liquidar la Compaiifa o de cesar sus operaciones, o
bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno de la Compaiiia son responsables de la supervision del proceso de
reportes de informacion financiera de la Compaiiia.

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

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

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

¢ Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido
a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base
para nuestra opinion. Elriesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas elevado
de aquel que resulte de un error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o anulacién del control
interno.
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*  Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no
con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Compaiiia.

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

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

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

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

?)n'wudf.f\ H%&—Wd

29 de marzo de 2021
Panama, Republica de Panama

Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Activos
Efectivo y depositos a la vista (Nota 5)
Inversiones en valores (Notas 6 y 14)
Activos financieros a costo amortizado
Gastos pagados por anticipado
Propiedades, mobiliario y equipos, neto (Nota 7)
Fondo de cesantia, neto
Depésitos de garantia y otros activos

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

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

Total de pasivos
Contingencia (Nota 16)
Patrimonio
Acciones comunes sin valor nominal: 500
acciones autorizadas, emitidas y en circulacion
Valorizacién de activos financieros

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.

2020 2019
885,883 1.087.488
598,679 608,063

22,673 23,337
37,769 30,714

1,296,302 1.568.688

139,254 133,020
30 80

2.980.640 3.451.390

201,917 202,335
26,027 112,254

1,452,403 1,944,976
496,259 373.597

2.176.606 2.633.162
500,000 500,000
304,034 318,228
804,034 818.228

2.980.640 3.451.390
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Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Estado de Resultados
Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Ingresos Procedentes de Contratos
Comisiones (Nota 8)
Cuotas de mantenimiento
Inscripciones de empresas y emisiones

Total de ingresos procedentes de contratos
Ingresos financieros (Notas 9 y 14)
Ganancia (pérdida) no realizada en inversiones a valor
razonable con cambios en resultados
Otros (Nota 10)

Total de ingresos

Gastos Generales y Administrativos
Gastos de personal (Notas 11 y 14)
Depreciacion y amortizacion (Nota 7)
Seguro
Tarifa de supervision
Otros gastos administrativos (Nota 12)

Total de gastos generales y administrativos

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta (Nota 13)

Utilidad neta

2020 2019
3.346.810 3.805.655
309,368 286.836
105.852 98.400
3,762,030 4,190,891
49,487 49,801

3,909 (6.580)
97.878 185.788
3.913.304 4.419.900
1,043,502 1,066,651
280.734 257,940
108,608 91,450
101,700 101,100
851.725 895.489
2.386.269 2412.630
1,527,035 2,007,270

(370.749) (493.045)
1.156.286 1514225

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.

Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Estado de Resultado Integral
Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

2020 2019
Utilidad neta 1,156,286 1,514,225
Otras Partidas de Resultado Integral:
Partidas que no pueden ser subsecuentemente
reclasificadas a resultados:
Cambio neto en el valor razonable de acciones de
patrimonio a través de otro resultado integral (Nota 6) (14.194) (63.441)

Total de resultado integral 1.142.092 1.450.784

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

Estado de Flujos de Efectivo
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2020

(Cifras en balboas)

i 2020 2019
‘Valorizaciéon
Acciones de Activos Utilidades
Comunes Fi i No Di Total Flujos de efectivo de las actividades de operacion
saldo al 31 de diciembre de 2010 500,000 318228 _ 818228 Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,527,035 2,007,270
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto
Resultado Integral . .
Utilidad neta . . 1.156.286 1.156.286 sobre la renta con el efectivo neto provisto por las
Oftras partidas de resultado integral (Nota 6) - (14.194) - (14.194) actividades de operacion:
Total de resultado integral - (14.194) 1.156.286 1.142.002 Depreciacién y'amortizacién 280.734 257.940
o Ingresos financieros (49.487) (49.801)
Transacciones con Accionistas . . g . . .
Dividendos declarados (Nota 15) R R (1.156.286) (1156256 Ganancia (pérdida) no realizada en inversiones a valor
- razonable con cambios en resultados (3,909) 6,580
Saldo al 31 de diciembre de 2020 500.000 304.034 - 804.034 . . . .y
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Saldo al 31 de diciembre de 2018 500.000 376.205 - 876.205 ACtiVOS ﬁnancieros a costo amonizado 664 (2 1 ‘799)
Ajuste de ailo anterior — adopeion de la NITF 9 - 5464 (s.469) - Gastos pagados por anticipado (7.055) (560)
Resultado Intearal Gastos acumulados y retenciones por pagar (418) (7.714)
esultado Integra . L
Utilidad ety - 1,514225 1,514,225 Comisiones cobradas por anticipado 122,662 33,003
Otras partidas de resultado integral (Nota 6) - (63.441) - (63.441) Reembolsos del (aporte al) fondo de cesantia, neto (6,234) 917
Total de resultado integral - (63.441) 1.514.225 1.450.784 Intereses y dividendos recibidos 48.586 49.587
. o Impuesto sobre la renta pagado (456.976) (446.543)
Transacciones con Accionistas
Dividendos declarados (Nota 15) - - (1.508.761) (1.508.761) ) ) o
Saldo al 1 de diciembre de 2015 522 15228 Efectivo neto provisto por las actividades
ol deddenie e = de operacion 1.455.602 1.828.880
Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Compra de mobiliario y equipo y efectivo neto
utilizado en las actividades de inversién (8.348) (528.321)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Dividendos pagados y efectivo utilizado en las
actividades de financiamiento (1.648.859) (1.367.438)
Disminucién neta en el efectivo (201,605) (66.879)
Efectivo al inicio del afio 1,087.488 1.154.367
Efectivo al final del afio 885,883 1,087,488

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros. Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.




Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

1.

Informacién General

Bolsa de Valores de Panama, S.A. (la “Compafiia”) es una sociedad andnima constituida de
acuerdo con las leyes panamefias segun Escritura Publica No.954 del 8 de marzo de 1989 y
posterior a la reorganizacion corporativa segun Escritura Publica No.15125 de 28 de junio
de 2010. Mediante Resolucion CNV-349 del 30 de marzo de 1990 de la Superintendencia
de Mercado de Valores, la Compaiiia fue autorizada a operar una bolsa de valores en la
Republica de Panama.

La Compaiiia es 100% subsidiaria de Latinex, Inc., que a su vez es 100% subsidiaria de
Latinex Holdings, Inc. (la ultima Compaifiia Matriz).

El Reglamento Interno de la Bolsa de Valores de Panama, S. A. y sus modificaciones fueron

aprobados por la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV). La ultima modificacion

fue aprobada por la SMV mediante Resolucion No.SMV-227-18 del 18 de mayo de 2018.

Gobierno Corporativo

Resumen de Politicas

Conforme a las disposiciones contenidas en el Pacto Social, la Compaiiia ha estado

desarrollando y adoptando, continuamente y de manera voluntaria, un esquema de Gobierno

Corporativo con el objeto de:

o Definir las mejores practicas que seguira Latinex Holdings, Inc. y sus Subsidiarias para
con todos sus grupos de interés (Accionistas, miembros de la Junta Directiva y Comités,
clientes, proveedores y acreedores, aliados estratégicos, el Estado, entes reguladores,

medios de comunicacién, publico en general, entre otros).

e Apoyar ala Junta Directiva en el examen, evaluacién y vigilancia permanente del sistema
contable, financiero y de control de riesgos de la Compaiiia.

« Seguimiento a los procedimientos de los sistemas de control interno de gestion.
« Establecer un marco claro de identificacion, verificacion y control del riesgo.

« Disposiciones claras para la delegacion de autoridad y responsabilidad.

« Establecer procesos eficientes para la toma de decisiones.

« Establecer guias explicitas para el funcionamiento de la Junta Directiva, en cuanto a
politicas para la toma de decisiones.

1.

Informacion General (Continuacion)
Gobierno Corporativo (continuacion)

Resumen de Politicas (continuacion)
La Compaiiia cuenta con diversos Comités de Trabajo nombrados por la Junta Directiva:

Comité de Auditoria: La funcién principal es velar por el funcionamiento adecuado del
sistema de control interno y la integridad de la informacién financiera de la Bolsa de Valores
de Panama, S. A. Estara integrado por al menos tres (3) directores de la Bolsa de Valores de
Panama, S. A. y por personas que no forman parte de la Junta Directiva pero que tienen la
experiencia y/o conocimiento necesario para cumplir con las funciones y responsabilidades.
Todos los miembros tienen derecho a voz y voto.

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

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

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

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

Seran invitados a participar, con derecho a voz, el Gerente General, Oficial de Cumplimiento
y Auditor Interno del grupo econdmico, asi como asesores o cualquier otro invitado que
determine el Comité.
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1.

Informacion General (Continuacion)
Gobierno Corporativo (continuacion)

Resumen de Politicas (continuacion)

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

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

Directores, Directores Independientes y Ejecutivos

Los Directores y Directores Independientes de la Compaiiia no son directa ni indirectamente,
ni individual, ni conjuntamente propietarios efectivos de un nimero controlador de acciones
comunes de la Compaiifa Matriz. Ningln Director, ni Director Independiente en forma
directa o indirecta es un proveedor de importancia de bienes o servicios a la Compaiiia; sin
embargo, algunos Directores son ejecutivos de sociedades con relaciones sustanciales con la
Compaiiia y sus Subsidiarias. Los ejecutivos de las Subsidiarias son independientes de los
Directores y de los Accionistas.

En la reunion del 4 de mayo de 2017, la Asamblea de Accionistas aprob6 la modificacion al
pacto social, con el fin de integrar, como minimo, dos (2) Directores Independientes a la
Junta Directiva de la Compaiiia.

Ademas, la Junta Directiva estara conformada por el porcentaje de participaciéon de mujeres
establecido en la Ley No.56 del 11 de julio de 2017, quienes podran ocupar tanto el cargo de
Directora o Directora Independiente, de conformidad lo establecen los Estatutos de la
Compaiiia.

Estatutos
La Compaiiia cuenta con Estatutos, el cual reglamenta el funcionamiento de los distintos
Comités, basado en principios generales del Gobierno Corporativo.

Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

1.

Informacion General (Continuacion)

Cédigo de Etica y Conducta

La Compaiiia ha adoptado un Cédigo de Etica y Conducta para asegurar que todos los
Directores, Dignatarios, Miembros o invitados de los Comités de la Junta Directiva,
Representantes Legales, Gerentes y Colaboradores de la Compaiiia cumplan con las maés
altas normas de conducta. El Cédigo gobierna relaciones con principios de honestidad,
diligencia y lealtad, contiene reglas especificas para el tratamiento de los conflictos de interés
y regula aquellas conductas prohibidas tales como el uso de informacién confidencial y
privilegiada, comportamientos deshonestos o injustos, soborno, corrupcion, entre otras.

Cédigo de Gobierno Corporativo

La Compaiiia adopt6é un Cdodigo de Gobierno Corporativo que tiene como objetivo definir
las mejores practicas que seguira Grupo Latinex para con todos sus grupos de interés, en
adicion a lo que establece la Ley, el Pacto Social, los Estatutos de cada sociedad y cualquier
otra politica que haya sido debidamente aprobada por la Junta Directiva y que, a su vez,
consagre derechos para éstos. Por tanto, la aplicacion, el cumplimiento e interpretacion de
dicho Cddigo debera hacerse en consonancia con la Ley, el Pacto Social y los Estatutos. El
Codigo de Gobierno Corporativo es aplicable a los Accionistas, Directores, Dignatarios,
miembros de los Comités de la Junta Directiva, Gerentes, Colaboradores y demas grupos de
interés de Grupo Latinex.

Estos estados financieros fueron aprobados para su emision por la Junta Directiva el 29 de
marzo de 2021.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

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

Base de Preparacion

Los estados financieros de la Compaiiia han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), sobre la base de costo histérico, excepto
por las inversiones a valor razonable con cambios a través de resultado integral.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con las NIIF requiere el uso de
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También, requiere que la Administracion use
su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compaiiia.
Las areas que involucran un alto grado de juicio o complejidad, o areas donde los supuestos
y estimaciones son significativos para los estados financieros, se revelan en la Nota 4.
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Bolsa de Valores de Panama3, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Base de Preparacion (continuacion)
Pronunciamientos Contables Nuevos y Revisados en el 2020

Modificacién al Marco Conceptual

EI IASB publicé en marzo de 2018, el Marco Conceptual que establece un conjunto completo
de conceptos para reportes financieros, establecimiento de estandares, guia para preparadores
en el desarrollo de politicas de contabilidad consistentes y apoyo para otros usuarios en su
esfuerzo por entender e interpretar las normas. El Marco Conceptual incluye conceptos
nuevos, definiciones actualizadas y criterios de reconocimiento para activos y pasivos y aclara
algunos conceptos importantes.

La Administracion evalud la revision al Marco Conceptual e 1dentifico que no hay impactos
significativos que generen una modificacion en los estados financieros y revelaciones de la
Compaiiia.

Enmienda a la NIC 1 - Presentacicén Estados Financieros y la NIC 8 - Politicas Contables,
Cambios en las Estimaciones y Errores

Las enmiendas emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad proponen
la realizacién de modificaciones menores a la NIC 1 - Presentacion de Estados Financieros y
la NIC 8 - Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y Errores para aclarar
la definicion de "materialidad o con importancia relativa".

Las modificaciones propuestas mejoran la definicion de materialidad o con importancia
relativa y aclaran su aplicacion para:

o Coordinar la redaccion de la definicion de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) y la definicién en el Marco Conceptual para la Informacion Financiera;

e Incorporar algunos de los requerimientos de apoyo existentes en la NIC 1 en la definicion
para darles un realce adicional; y

e Mejorar la claridad en la explicacién que acompaila a la definicion de materialidad o con
importancia relativa.

Modificacion a la NIIF 16 - Arrendamientos

En mayo 28 de 2020, el Consejo de Normas internacionales (‘TASB’) emite la enmienda a
la NIIF 16 - Arrendamientos relacionada con concesiones en contratos de arrendamientos,
la cual propone como solucion practica permitir que los arrendatarios opten por no evaluar
st las reducciones de los términos de los arrendamientos relacionados con la pandemia del
Covid-19 son una modificacion al contrato mismo segun lo establecido en la norma.

Esta enmienda tiene fecha de aplicacién para los periodos anuales que comiencen a partir del
1 de junio de 2020, se permite su aplicacién anticipada.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Base de Preparacion (continuacién)

Pronunciamientos Contables Nuevos y que no han sido Adoptados

No hay nuevas normas o interpretaciones que hayan sido publicadas y que no son mandatorias
para el periodo 2020 que causen un efecto material en la Compaiiia en el periodo actual y
periodos futuros.

Activos Financieros

a) Clasificacion
Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias: activo financieros a
costo amortizado, inversiones a valor razonable con cambios en resultados y a
inversiones a valor razonable a través de resultado integral. La Administracién determina
la clasificacién de los activos desde su reconocimiento inicial.

b) Medicién
Los activos financieros se miden posteriormente a costo amortizado, inversiones a valor
razonable con cambios en resultados y a valor razonable a través de resultado integral
sobre la base del modelo de negocio de la entidad para gestionar los activos financieros
y las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo financiero.

Activos Financieros a Costo Amertizado
Los activos financieros se miden a costo amortizado si cumplen las siguientes
condiciones:

e El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener
activos para obtener flujos de efectivo contractuales; y

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

Inversiones a Valor Razonable A Través de Resultado Integral
Las inversiones se miden a valor razonable a través de resultado integral s6lo si cumplen
las siguientes condiciones:

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

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para
los flujos de efectivo derivados solamente de pagos de capital e intereses sobre el
saldo vigente.
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién) 2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Activos Financieros (continuacién) Activos Financieros (continuacion)

¢) Medicion (continuacion) d) Medicién (continuacion)

Inversiones a Valor Razonable A Través de Resultado Integral (conti) ion)
Los ingresos por intereses de estos activos financieros se incluyen en "Ingresos
financieros" utilizando el método de interés efectivo.

Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Resultados (VRCR)

Todos los activos financieros no clasificados como medidos a costo amortizado o a valor
razonable con cambios en otras utilidades integrales como se describen anteriormente,
son medidos a valor razonable con cambios en resultados.

Una ganancia o pérdida en una inversion que posteriormente se mide a valor razonable
con cambios en resultados se reconoce en el estado de resultados.

Instrumentos de Patrimonio a Valor Razonable A través de Resultado Integral

La Compaiiia posteriormente mide todas las inversiones de capital a valor razonable.
La Administracién ha elegido presentar las ganancias o pérdidas del valor razonable en
instrumentos de patrimonio a valor razonable a través de resultado integral. No hay una
reclasificacion posterior de las ganancias o pérdidas del valor razonable a resultados
después de la baja de la inversion. Los dividendos recibidos sobre estas inversiones son
reconocidos en el estado de resultado integral.

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

Evaluacion del Modelo de Negocio

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

Modelo de Negocio cuyo Objetivo es Mantener los Activos para Obtener los Flujos de
Efectivo Contractuales

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

e)

Evaluaciéon del Modelo de Negocio (continuacion)

Modelo de Negocio cuyo Objetivo es Lograr la Obtencion de los Flujos de Efectivo
Contractuales y la Venta de Activos Financieros

En este tipo de modelo de negocios existen diferentes objetivos que se pueden ver
enmarcados, por ejemplo, un objetivo de gestionar las necesidades de liquidez.

Modelo de Negocio cuyo Objetivo es Lograr la Obtencion de Flujos de Efectivo
Contractuales y la Venta de Activos Financieros (continuacion)

En comparacién con el modelo de negocio en el cual el objetivo sea mantener activos
financieros para cobrar flujos de efectivo mediante el pago de capital e intereses, este
modelo de negocio involucra mayor frecuencia y valor de ventas, sin necesidad de tener
un umbral de frecuencia o valor definido, ya que se combinan las ventas y el cobro de
los flujos contractuales de manera que permitan lograr el objetivo del modelo de
negocios.

Cambio del Modelo de Negocio

Cuando se cambie el modelo de negocio para la gestion de los activos financieros, todos
los activos afectados se deben reclasificar prospectivamente desde la fecha de la
reclasificaciéon y no se reexpresara las ganancias, pérdidas o intereses previamente
reconocidos. incluyendo las ganancias o pérdidas por deterioro de valor.

Evaluacion de si los Flujos de Efectivo Contractuales son Solamente Pagos de
Principales e Intereses — SPPI

La Compaiiia considera si los flujos de efectivo son consistentes con la contraprestacion
del dinero en el tiempo, el riesgo crediticio y otros riesgos basicos asociados a los activos
financieros. Al evaluar s1 los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de
capital e intereses, la Compafiia considerd los términos de los contratos. Esto incluyé la
evaluacion para determinar si el activo financiero contiene un término contractual que
pudiese cambiar el periodo o monto de los flujos de efectivo contractuales a tal modo
que no cumpla con esta condicion.

Deterioro

La Compaiiia ha definido que la medicion de deterioro de los activos financieros puede
hacerse a través de una evaluacion colectiva o individual de acuerdo con el monto y las
caracteristicas de la cartera.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Metodologia Individual
Se considerara de forma individual a aquellas cuentas por cobrar que sean de una entidad del
Gobierno o cuasi Gobierno.

Metodologia Colectiva

Para instrumentos que no se consideran individualmente significativos, se realiza una
evaluacién de manera colectiva, agrupando portafolios de activos financieros con
caracteristicas similares e incluye parametros de probabilidad de incumplimiento a 12 meses,
probabilidad de incumplimiento durante toda la vida de la obligacion, pérdida dado el
incumplimiento, y exposicion al incumplimiento con la inclusién del criterio prospectivo.

Medicion de las Pérdidas Crediticias Esperadas

La cuantificacion de las pérdidas crediticias esperadas de manera colectiva se realiza de
acuerdo con: la clasificacion de las etapas, los grupos homogéneos definidos en cada tipo de
cartera y el nivel de riesgo del cliente.

La segmentacion de grupos homogéneos se realiza por tipo de contraparte y se presenta a
continuacion:

o Cuentas por cobrar — emisores
o Cuentas por cobrar — participante/puestos de bolsa
e Cuentas por cobrar — otros

Para estimar las provisiones bajo la metodologia colectiva se utiliza la siguiente formula:
Deterioro: EI x (1-FP) x PI x PDI

Siendo:

EI (Exposicion en el Incumplimiento): es el valor expuesto del activo valorado a costo
amortizado (incluye el saldo de capital, intereses y cuentas por cobrar). Para el caso de los
productos cuya naturaleza es de tipo rotativo y tienen un cupon disponible que es susceptible
de ser utilizado en su totalidad, la estimacién de la (EI) considera el uso del factor de
conversion de riesgo (FCR), con el fin de hallar una relacion respecto a la utilizacion y el
componente no utilizado del instrumento.

PI (Probabilidad de Incumplimiento): probabilidad estimada de ocurrencia de
incumplimiento del instrumento. La NIIF 9 propone la especificacion de este parametro y su
aplicacion segun el estado de riesgo del instrumento.

FP (Factor Prospectivo): variables econdmicas y financieras mas relevantes del pais (IPC,
crecimiento del PIB), recopiladas de fuentes oficiales.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Mediciéon de las Pérdidas Crediticias Esperadas (continuacion)

¢ Etapa 1: es la probabilidad estimada de ocurrencia de un incumplimiento en los
proximos 12 meses de vida del instrumento a partir de la fecha de analisis. La Compaiiia
define su utilizacion para la cartera sana que no presente incremento significativo del
riesgo ni ninguna evidencia de deterioro. Para la estimacion de la probabilidad de
incumplimiento de 12 meses, la Compaiiia utiliza técnicas tradicionales, modelizando el
comportamiento del portafolio.

o Etapa 2: es la probabilidad estimada de ocurrencia de un incumplimiento a lo largo de
la vida remanente de un instrumento, siendo esta dependiente de las condiciones del
producto especifico a analizar. La Compaiiia segun la norma define su utilizacion para la
cartera con un incremento significativo en el riesgo de crédito.

» Etapa 3: los clientes evaluados por la metodologia colectiva e individual tienen asociada
una probabilidad de incumplimiento de 100%.

PDI (Pérdida dado el Incumplimiento): es el porcentaje de exposicion que finalmente
espera perder la Compaiia en caso de que se produzca un incumplimiento en un instrumento
financiero.

La formulacion general para el calculo de la PDI es:
PDI=1 - %RR

En donde %RR se entiende por el porcentaje de recuperacion y representa la sumatoria de
los flujos recibidos de la operacion descontados a la tasa de la obligacion en la fecha de
analisis sobre el total de la exposicién al momento del incumplimiento.

La PDI luego de ser calculada se le realizard un ajuste por un factor histérico del
comportamiento de la cartera de la Compafiia.

Incremento Significativo del Riesgo de Crédito

La Compaiiia determina si el riesgo de crédito de un activo financiero ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial, considerando informacién razonable y
sustentable que sea relevante y esté disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado,
incluyendo informacion y analisis de caracter cuantitativo y cualitativo basados en la
experiencia historica y la evaluacion experta de crédito incluyendo informacion futura.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Incremento Significativo del Riesgo de Crédito (continuacion)

Para establecer si un activo presenta incremento significativo en el riesgo desde el
reconocimiento inicial, se realiza una evaluacion de factores cuantitativos y cualitativos,
estos factores son:

¢ Activos con mora de mas de 30 dias.

e Activos en donde el cliente esta experimentando dificultades financieras.

e La Compaiifa revisa si existen criterios colectivos para la migracion de un grupo de
clientes a Etapa 2.

Etapa 2
Incluira aquellos instrumentos que cumplan con la definicién corporativa de incremento
significativo del riesgo de crédito.

Definicién de Incumplimiento
Un activo se considera en incumplimiento cuando presenta alguna de las siguientes
caracteristicas:

e Mora de més de 90 dias, a excepcion de la Republica de Panama y cuasi gobierno.
e Clientes en acuerdos de reestructuracion o reorganizacion empresarial e insolvencia.
e Clientes en lista de observacion o clasificados como morosos o vencidos.

Informacion Prospectiva

La Compaiiia incorpora escenarios macroeconomicos en el calculo de la pérdida esperada
con el fin de reflejar el efecto prospectivo. La inclusion de las condiciones macroeconémicas
en los modelos de pérdida esperada se hace a partir de metodologias que correlacionan el
comportamiento histérico de la cartera con determinadas variables econdmicas.

Para realizar las proyecciones, se considera la informacién histdrica para las variables
economicas y financieras mas relevantes del pais (IPC, crecimiento del PIB). Las bases de
informacion se recopilan a partir de las fuentes oficiales.

Deterioro de Inversiones a Valor Razonable a Través de Resultado Integral
Las inversiones se clasifican en etapas de acuerdo a la siguiente calificacion:

e Etapa 1: las inversiones que se encuentren sin incumplimiento en su obligacién de
intereses y capital. La Compailia utiliza las probabilidades de incumplimiento de acuerdo
a su calificacion de riesgo ajustada al riesgo pais comparado con calificaciones de riesgo
internacional.

e Etapa 2: las inversiones que se encuentren en grado de especulacién en el cumplimiento
de sus obligaciones de intereses o capital; y
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Deterioro de Inversiones a Valor Razonable a Través de Resultado Integral
(continuacion)

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

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

Deterioro: EI x (1-FP) x PI x PDI

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

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

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

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

Propiedades, Mobiliario y Equipos

Las propiedades, mobiliario y equipos se presentan al costo menos depreciacion y
amortizacion acumuladas. El sistema de negociacion electronico Nasdaq Software y las
configuraciones se clasifican como una partida de equipo de Computadoras. La depreciaciéon
y amortizacion son calculadas en base a linea recta sobre la vida estimada del activo a 10
afios.

La depreciacion y amortizacion son calculadas en base a linea recta sobre la vida estimada
del activo como sigue:

Porcentaje Vida Util
Edificio 6.67% 15 afios
Mejoras 20% 10 aflos
Mobiliario 10% a 33.33% 3 a 10 aflos
Equipo 10% a 33.33% 3 a 10 aflos
Equipo de computadoras 10% 3 a 10 aflos
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Propiedades, Mobiliario y Equipos (Continuacién)
La vida util de los activos es revisada y ajustada, si es apropiado, a la fecha de cada estado
de situacion financiera.

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

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

Las propiedades, mobiliario y equipos se revisan por deterioro siempre que los
acontecimientos o los cambios en circunstancias indiquen que el valor en libros puede no ser
recuperable. Elvalor en libros de un activo se reduce inmediatamente a su valor recuperable
si el valor en libros de un activo es mayor que el valor recuperable estimado. La cantidad
recuperable es la mas alta entre el valor razonable del activo menos el costo de vender y su
valor en uso.

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos son reconocidos en funciéon de los beneficios economicos que fluyen hacia la
Compaiifa y los ingresos puedan ser facilmente medidos. EI criterio especifico de
reconocimiento debe también ser satisfecho antes de que el ingreso sea reconocido.

Ingresos Procedentes de Contratos

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

Los ingresos se clasifican en las siguientes categorias:

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

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

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Reconocimiento de Ingresos (continuaciéon)

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

Venta de Puestos
La venta de puestos se reconoce como ingreso cuando se devengan. El compromiso se
satisface durante toda la vigencia del contrato.

Distribucién de Dividendos

La distribucién de dividendos al accionista de la Compailia es reconocida como un pasivo en
los estados financieros desde el periodo en el cual los dividendos son declarados por la Junta
Directiva de la Compaiiia.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de operaciones del periodo
corriente. El impuesto corriente se refiere al impuesto sobre la renta neta gravable del
periodo, utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente a la fecha del estado de situacion
financiera.

Unidad Monetaria y Moneda Funcional

Los estados financieros estdn expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panamé, la cual esta a la par con el délar (USS$), la unidad monetaria de los
Estados Unidos de América. El dolar (USS$) circula y es de libre cambio en la Reptiblica de
Panama y es considerada la moneda funcional.

Administracion de Riesgos Financieros

Factores de Riesgos Financieros

Las actividades de la Compafiia estan expuestas a una variedad de riesgos financieros: riesgo
de mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de capital. El programa global de
administracion de riesgo se enfoca en la falta de previsibilidad de los mercados financieros
y trata de minimizar los efectos adversos potenciales en el desempefio financiero de la
Compaiiia.
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3.  Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion) 3.  Administracion de Riesgos Financieros (Continuacién)
Factores de Riesgos Financieros (continuacién) Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

(a) Riesgo de Tasa de Interés (b) Riesgo de Crédito (continuacion)

La Compaiiia esta expuesta a varios riesgos (de flujo de efectivo y valor razonable)
asociados con el efecto de las fluctuaciones de mercado en las tasas de interés. La
Compaiiia mitiga este riesgo mediante el establecimiento de guias para inversiones
realizadas.

(b) Riesgo de Crédito

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

El proceso de seleccion, aprobacion y seguimiento de inversiones se cifie a criterios y
procesos internos orientados a diversificar la cartera de inversiones y mitigar los riesgos
del mercado y aquellos inherentes a la naturaleza de los titulos y emisores.
La responsabilidad de este proceso recae en el Comité de Inversiones y Finanzas de
Latinex Holdings, Inc.

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

Los criterios de seleccién consideran la diversificacion por clase de activo, tipo de
instrumento, duracion (duration), pais o region, industria, emisor y grupo econdomico.
Estos criterios limitan las posiciones de determinado grupo a porcentajes fijos del
patrimonio total y sus desviaciones temporales requieren de la aprobacion del Comité de
Inversiones y Finanzas.

Igualmente se considera la rentabilidad y calidad crediticia de los emisores permitiendo
que un 100% del portafolio sea invertido en la Republica de Panama, un maximo del
20% para paises con calificaciéon de riesgo BBB o superior y un 10% para paises
miembros de la Asociacién de Mercados Capitales de las Américas (AMERCA).

Analisis de la Calidad Crediticia
La siguiente tabla presenta los activos financieros y las provisiones por pérdidas
crediticias esperadas:

Etapal [Etapa2 [Etapa3 2020 2019

Inversiones a valor razonable

a través de resultado integral
Clasificacién interna 165,397 - - 165,397 207,310
Sin clasificacion 217,428 - - 217,428 189,709
Interés por cobrar 3.983 - - 3.983 3.083
Valor en libros 386,808 - - 386.808 400,102
Inversiones a valor razonable

a través de resultados
Clasificacion externa local 211,870 - - 211,870 207,961
Total de inversiones en valores 598,678 - - 598.678 608,063
Activos financieros a costo

amortizado
Grupo 1: Puestos - - - - -
Grupo 2: Emisores - - - - -
Grupo 3: Otros 22,673 - - 22.673 23337
Valor en libros 22,673 - - 22.673 23337

La siguiente tabla presenta las inversiones en valores y activos financieros a costo
amortizado de la siguiente manera:

Etapal [Etapa2 [Etapa3 2020 2019
Maxima exposicion
Valor en libros 621,352 - - _ 621352 _ 631.400
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Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

(b) Riesgo de Crédito (continuacion)

Analisis de la Calidad Crediticia (continuacion)
La siguiente tabla presenta la provision para pérdidas crediticias de la siguiente manera:

Etapa 1l Etapa 2 Etapa 3 Total
Provision para pérdidas crediticias
esperadas al 31 de diciembre de 2019 84 - - 84
Efecto neto de cambios en la reserva
para pérdidas crediticias esperadas (6) - - (6)
Provision para pérdidas crediticias
esperadas al 31 de diciembre de 2020 78 - - 78

(c) Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compaiiia no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. La Compaiiia mitiga este riesgo, al mantener suficiente efectivo e
instrumentos de alta liquidez.

La siguiente tabla analiza los activos y pasivos financieros de la Compaiiia por fecha de
vencimiento. Dicho analisis se muestra segun la fecha de vencimiento contractual y son
flujos de efectivo sin descontar al valor presente del balance:

Menos de Mis de sin
1 aiio 1a5 aiios 5 afios Vencimi Total
31 de diciembre de 2020
Activos
Efectivo y depositos a la vista 885,883 - - - 885,883
Tnversiones en valores - - - 594,696 504,696
Intereses por cobrar 3,983 - - - 3.983
Activos financieros a costo amortizado 22,673 - - - 22,673
Gastos pagados por anticipado 37,769 - - - 37,769
Propiedades, mobiliario y equipos, neto 5305 435973 855,024 - 1,296,302
Fondo de cesantia, neto - - - 139.254 139.254
Depésitos de garantia y otros activos - - - 80 80
055,613 4359 5024 4.030 2.980.640
Pasivos
Gastos acumulados y retenciones por pagar 201,917 - - - 201,917
Impuesto sobre la renta por pagar 26,027 - - - 26,027
Dividendos por pagar 1.452.403 - - - 1,452,403
Comisiones cobradas por antici 496259 - - - 496.259
2.176.606 - - - 2.176.606
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3.  Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

(c) Riesgo de Liquidez (continuacion)

Menos de Mis de Sin

1 aiio 1aS5 aios S afios Vencimi Total
31 de diciembre de 2019
Activos
Efectivo y depositos a la vista 1,087.488 - - - 1,087.488
Inversiones en valores - - - 604,980 604,980
Intereses por cobrar 3,083 - - - 3,083
Activos financieros a costo amortizado 23,337 - - - 23,337
Gastos pagados por anticipado 30,714 - - - 30,714
Propiedades, mobiliario y equipos, neto 22,158 588,534 057,996 - 1,568,688
Fondo de cesantia, neto - - - 133,020 133,020
Depésitos de garantia y otros activos - - - 80 80

1.166.780 588.534 957.996 738.080 3.451.390
Pasivos
Gastos acumulados y retenciones por pagar 202,335 - - - 202,335
TImpuesto sobre la renta por pagar 112.254 - - - 112.254
Dividendos por pagar 1,044,976 - - - 1,944,976
Comisis cobradas por anticij 373.507 - - - 373,597

—2.633.162 = = = 2633162

(d) Administracion del Riesgo de Capital
Los objetivos de la Compaiiia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de
la Compaiiia para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura
de capital Optima que reduzca el costo de capital. El total del capital esta determinado
como el total del patrimonio.

Para mantener o ajustar la estructura de capital, la Compaiiia podria ajustar el monto de
los dividendos pagados al accionista, devolver capital al accionista o emitir nuevas
acciones.

El Decreto de la Ley No.1 del 8 de julio de 1999 (Ley de Valores), sus reformas y el
Articulo No.4 del Acuerdo No.7-2003 exige que las entidades autorreguladas que
funcionen en Panama tengan un capital minimo de doscientos cincuenta mil balboas
(B/.250,000). La Compailia mantiene un monto de capital superior a sus requisitos y no
tiene un endeudamiento relevante mas que los provenientes del giro comercial normal.
No obstante lo anterior, la Compaiifa procura mantener un nivel de capital para poder
sufragar sus gastos de expansion e innovacion tecnologica.
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3. Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (Continuacién)

(e) Riesgo de Precio
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3. Administracion de Riesgos Financieros (Continuacién)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

(e) Riesgo de Precio (continuacion)

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctiie como consecuencia de
cambios en los precios de mercado, independientemente de que estén causados por
factores especificos relativos al instrumento en particular o a su emisor, o por factores
que afecten a todos los titulos negociados en el mercado. La Compaiiia esta expuesta al
riesgo de precio que se deriva de las inversiones en valores medidas a valor razonable
con cambios en resultados y con cambios en otros resultados integral . La Compaiiia
mitiga este riesgo mediante su Politica de Inversion.

Efecto Covid-19

La aparici6n del coronavirus Covid-19 a finales del 2019 y su llegada respectiva a nuestro
pais, causé que el Gobierno Nacional de la Reptiblica de Panama decretase un estado de
emergencia nacional. La emergencia nacional establecid una cuarentena con una
circulacién ciudadana limitada y un cierre de gran parte del pais, afectando
significativamente la economia panamefia a nivel macro y micro.

Si bien sus efectos continian materializandose, la pandemia del Covid-19 ha resultado
en una disminucion significativa de la actividad comercial en todo Panama. La Compaiiia
cuenta con politicas y procedimientos para la continuidad de negocios que establecen los
mecanismos para funcionar ante situaciones de contingencia, permitiendo la continuidad
ininterrumpida de las operaciones y servicios a sus clientes. La Compaiifa desarrolla
estudios tanto colectivos como individuales de la condicion de sus inversiones, los cuales,
en conjunto con la Politica y Estrategia de Inversion, permiten la gestion del riesgo en
general.

La medida en que la pandemia Covid-19 continuara afectando negativamente a la
Compailia dependera de desarrollos futuros, que son altamente inciertos y no pueden ser
previstos, incluido el alcance y la duracién de la pandemia, el impacto directo e indirecto
de la pandemia en nuestros clientes y contrapartes, asi como en otros participantes del
mercado, y las acciones tomadas por las autoridades gubernamentales (tanto locales
como en el extranjero) y otros terceros en respuesta a la pandemia. Los efectos conocidos
por la Administracion de la Compaiiia, y que pueden estimarse razonablemente, se han
reconocido en los estados financieros al 31 de diciembre de 2020. La Administracion de
la Compaiiia continuara monitoreando y modificando las estrategias operativas y
financieras para mitigar los posibles riesgos que pudieran afectar su negocio en el corto,
mediano y largo plazo.

Anilisis de Sensibilidad

La Compaiiia utiliza la informacion prospectiva que esté disponible sin costo o esfuerzo
indebido en su valoracion del incremento significativo del riesgo de crédito, asi como
también en su medicion de las provisiones por pérdidas esperadas. El Departamento de
Desarrollo utiliza informacion externa e interna para generar un escenario base del
prondstico futuro de variables econdmicas relevantes. La informacién externa incluye
datos econdomicos publicados por entes gubernamentales y agentes monetarios.

La siguiente tabla enumera los supuestos macroecondomicos utilizados, bajo los
escenarios base, optimista y pesimista, considerando un periodo previsto de un afio.
Igualmente, se incluye una sensibilidad del diferencial entre la provision para pérdidas
esperadas en base a la ponderacion de los diferentes escenarios.

Sensibilidad sobre la
Escenario PIB Var% provision
Optimista -7.0% B/.434
Base -10.0% B/.587
Pesimista -13.0% B/.741

() Administracion del Riesgo de Capital

El Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 (Ley de Valores), sus reformas y el Articulo
4 del Acuerdo No.7-2003 exige que las entidades auto reguladas que funcionen en
Panama tengan un capital minimo de doscientos cincuenta mil balboas (B/.250,000). La
Compadia mantiene un monto de capital superior a sus requisitos y no tiene un
endeudamiento relevante mas que los provenientes del giro comercial normal. No
obstante lo anterior, se procura mantener un nivel de capital para poder sufragar sus
gastos de expansion e innovacion tecnologica. Como practica, la Compailia procura
retener entre el 40% y 50% de sus utilidades anuales para mantener esa relaciéon de
capital.

La metodologia de valor razonable de los instrumentos financieros que mantiene la
Compania clasificados segin su nivel de jerarquia de valor razonable se describe a
continuacion:

Nivel 1 - Se usan los precios sin ajustar de compras y ventas que se reportan en la Bolsa
de Valores de Panama, S. A. al cierre del 31 de diciembre de 2020. Este nivel incluye
las acciones y fondos que marcaron por encima del 27% de actividad bursatil.
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3. Administracién de Riesgos Financieros (Continuacién) 4. Juicios Criticos (Continuacion)

Factores de Riesgos Financieros (continuacion) Juicios Criticos en la Aplicacion de las Politicas de Contabilidad

() Administracion del Riesgo de Capital (continuacion) a. Deterioro de Activos Financieros a Valor Razonable a Través de Resultado Integral

Nivel 2 - La Compaiiia valora el instrumento en una fecha que haya sido observada una
transaccion importante (B/.100 mil) y calibra un diferencial sobre la tasa de descuento
para obtener el valor observado en esa fecha. Se analiza el prospecto de la emision y se
lista las caracteristicas del instrumento local, como flujos de caja, y opcionalidad. Se
valora el instrumento en la fecha de valoracion, utilizando los niveles de mercado en la
fecha de valoracion, y el diferencial calibrado en la fecha de observacion. El modelo de
valoracion construye la tasa de descuento de la siguiente manera:

a. LIBOR es la tasa base

b. Se le suma riesgo corporativo

c. Se le suma riesgo pais

d. Se le suma diferencial calibrado

Nivel 3 - Esta categoria contempla todos los activos o pasivos en los que las técnicas de
valoracion incluyen datos de entrada no observables.

La siguiente tabla presenta los valores razonables de los instrumentos financieros
clasificados segun su nivel de jerarquia del valor razonable:

La Compaiiia sigue la guia de la NIIF 9 para determinar cuando un activo financiero a
valor razonable a través de resultado integral esta deteriorado. Esta determinacion
requiere juicio significativo por parte de la Administracion. Al determinar este juicio, la
Compaiia evalla, entre otros factores, la duracion y grado para el cual el valor razonable
de una inversién es menor que su costo, la condicion financiera y la perspectiva del
negocio a corto plazo de la Compailia invertida, incluyendo factores, tales como: el
desempefio de la industria y del sector, cambios en la tecnologia y en las operaciones, y
el flujo de efectivo financiero.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

El valor razonable de las inversiones a través de resultado integral que no cotizan en los
mercados activos, son determinados usando técnicas de valuacion. Cuando las técnicas
de valuacién (por ejemplo, modelos) son usadas para determinar los valores razonables,
ellas son validadas y revisadas periddicamente por personal calificado. En la medida de
lo posible, los modelos usan solamente informacién observable; sin embargo, areas tales
como riesgo de crédito (propio y de la contraparte), volatilidades y correlaciones
requieren juicio para hacer los estimados. Los cambios en las asunciones acerca de estos
factores pudieran afectar el valor razonable reportado de los instrumentos financieros.

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
5. Efectivo y Depésitos a la Vista
31 de diciembre de 2020
Inversiones en valores 591.489 - 3.207 594.696 El efectivo y depositos a la vista se resumen a continuacion:
31 de diciembre de 2019 2020 2019
Inversiones en valores 601,773 - 3207 604,980
Efectivo en caja 500 500
Cuenta corrientes 621,638 787,343
4.  Juicios Criticos Cuenta de ahorros 263,745 299.645
Los juicios criticos son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia histérica 885.883 1.087.488

y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables
segun las circunstancias.
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6. Inversiones en Valores

A continuacion se detallan las inversiones en valores:

2020 2019
Tipo de inversion
Acciones de capital 382,825 397,019
Fondos mutuos de inversion 211,871 207,961
Intereses por cobrar 3.983 3.083
Total de inversiones en valores 598.679 608.063

El movimiento de las inversiones a valor razonable a través de resultado integral se presenta

a continuacion:

2020 2019
Saldo al inicio del afio 397.019 675,001
Reclasificacion - (207,961)
Pérdida no realizada de inversiones - (6,580)
Valorizacion de activos financieros (14.194) (63.441)
Saldo al final del periodo 382.825 397.019
7.  Propiedades, Mobiliario y Equipos, Neto
El movimiento de propiedades, mobiliario y equipos se presenta a continuacion:
2020
Mejoras ala Equipo de Equipo
Edificio Propiedad iliario  C Rodante Total
Al costo 1.242.904 120.333 288.679 2.102.164 65.650 3.819.730
Dx ion y i v (961.440) (76.564) (203.391) (957.242) (52.405) (2.251.042)
Saldo neto al inicio del afio 281.464 43.769 85.288 1.144.922 13.245 1.568.688
Adiciones - 1015 4,050 3283 - 8.348
Depreciacion del periodo (61.410) (1.339) _ (32.237) (167.524) __ (12224) __ (280.734)
Saldo neto al final del periodo 220054 37445 57101 980,681 1021 1206302
Al costo 1.242.904 121.348 292,729 2.105.447 65.650 3.828.078
Dx i6n y i o (1.022.850) (83.903) (235.628) (1.124.766) (64.629) (2.531.776)
Saldo neto al 31 de diciembre de 2020 220054 37.445 57101 950681 1021 1206302
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7.

10.

Propiedades, Mobiliario y Equipos, Neto (Continuacién)

2019
Mejoras ala Equipo de Equipo
Edificio _ _Propiedad iliario  C Rodante Total

Al costo 1,242,904 125074 274,526 1.606.183 65650 3314337
Depreciacién y amortizacién (900.030) (80387) _ (173.193) (822.240) (40.180) __ (2.016.030)
Saldo neto al inicio del aflo 342,874 44687 101333 783,943 25470 1298307
Adiciones - 6.155 15,350 506,820 - 528,334
Ventas y descartes - - @ ©) - 13)
Depreciacién del ailo (61.410) (7.073) __(31.400) (145.832) (12225)  (257.940)
Saldo neto al final del afio 1.464 43,760 85,288 1,144,920 13.24 1,568,688
Al costo 1,242,904 120333 288.679 2.102,164 65650  3.819.730
Depreciacién y amortizacién (961.440) (76.564) _(203.301) (057242) (52.405) __(2.251.042)
Saldo neto al 31 de diciembre de 2019 1.464 43,760 85,288 1,144,920 13.24 1,568,688

Informacion por Actividad

Las comisiones son reconocidas por las transacciones diarias que realizan los puestos de
bolsa, de compra y venta de valores. El 86% (2019: 86%) de los ingresos corresponden a
comisiones, y los ingresos financieros representan el 1% (2019: 1%).

Ingresos Financieros

A continuacion se presenta el detalle de los ingresos financieros:

2020 2019
Intereses 15,432 14,803
Dividendos 34,055 34,998
49.487 49.801
Otros Ingresos
Los otros ingresos se detallan como siguiente:
2020 2019
Foros 35,000 147,542
Sanciones 2.000 -
Reportes de informacion financiera 34,594 26,841
Otros 26.284 11.405
97.878 185,788
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11. Gastos de Personal

Los gastos de personal se detallan de la siguiente manera:

2020 2019
Salarios 481,489 477,554
Gastos de representacion 261,871 272,775
Participacion de utilidades 182,150 192,500
Prestaciones laborales 102,818 102,014
Indemnizaciones y prima de antigiiedad 15.174 21.808

1,043,502 1,066,651
Al 31 de diciembre de 2020, el total de colaboradores era de 21 (2019: 21).
12. Otros Gastos Administrativos

A continuacién se detallan los otros gastos administrativos:

2020 2019
Mantenimiento 421,483 356.420
Dietas 62,500 48,250
Impuestos 51,279 48,251
Asociaciones 48,599 47,014
Mantenimiento de PH 48,058 40,679
Honorarios profesionales 33,648 69,378
Servicios electronicos de informacion 28.800 27,480
Auditoria 21,444 21,515
Luz y teléfono 21,064 26,225
Reuniones, charlas y eventos 20,277 38.687
Donaciones 20,157 15,700
Foros 16,694 58,935
Publicidad y promocion 14,264 27.799
Gastos legales 10,282 6,238
Entrenamiento, cursos y seminarios 8.872 7.873
Servicios bancarios 4,304 3,717
Alquiler 3,761 3,419
Viajes al extranjero y atencion a clientes 3,602 19,755
Transporte y gasolina 1,771 4,749
Aseo 841 1,836
Papeleria y ttiles de oficina 800 2,281
Mobiliario menor 513 1,240
Cuotas y suscripciones 455 289
Cafeteria 447 1,804
Otros 7.810 15.955

851.725 895.489

13. Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta es calculado basado en la renta neta gravable. La conciliacion de
la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta con la renta neta gravable se presenta
a continuacion:

2020 2019
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,527,035 2,007,270
Menos: Ingresos exentos y/o no gravables (53.396) (43,221)
Mas: Gastos no deducibles 9.358 8,132
Renta neta gravable 1,482,997 1,972,181
Impuesto sobre la renta causado 25% 370,749 493,045

Las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millén quinientos mil balboas
anuales (B/.1,500,000) pagaran el impuesto sobre la renta sobre el calculo que resulte mayor
entre:

a. La tarifa del 25% sobre la utilidad fiscal (método tradicional).

b. La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el 4.67% por
la tasa del 25% (Calculo Alternativo de Impuesto sobre la Renta).

Para los afios terminados al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Compaiiia realizd ambos
célculos y determiné el impuesto sobre la renta en base al método tradicional.

Segun regulaciones vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compaiiia
estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los ultimos tres (3) afios, incluyendo
el afio terminado el 31 de diciembre de 2020.

14. Saldos y Transacciones con Relacionadas

Los saldos y transacciones con relacionadas se detallan a continuacién:

2020 2019
Saldos con Compaiiias Relacionadas
Inversiones a valor razonable a través de resultado
integral - otras partes relacionadas 217.428 189.709
Dividendos por pagar 1.452.403 1.944.976
Tr: i con Compaiiias Relacionad.
Ingresos por inversiones 16,261 14,093
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14. Saldos y Transacciones con Relacionadas (Continuacién)

2020 2019
Transacciones de personal clave
Compensacion al personal clave 834.801 853.321
Dietas de directores 62.500 48.250

15. Dividendos Declarados

La Junta Directiva aprobd pago de dividendos a los Accionistas, tal como se describe a

continuacion:
Tipo de Dividendo Dividendo Fecha
Dividendo Declarado por Accién Fecha de Declaraciéon de Pago
2020
Ordinario 1,156,286 2313 31 de diciembre de 2020 Semestral
2019
Ordinario 1,508,761 3018 31 de diciembre de 2019 Semestral

16. Contingencia

Con respecto al proceso de demanda judicial interpuesta por Bolsa de Valores de Panama,
S. A. a AGB Cambios, S. A., y los siguientes procesos judiciales; la diligencia fue fallada a
favor de la Bolsa y se espera realizar un recobro eventualmente a través del remate del puesto,
ordenado por el Juez Decimocuarto del Circuito de lo Civil del Primer Circuito Judicial de
Panamaé. Debido a la naturaleza del monto del cobro, el mismo no se ha reflejado en el estado
de resultado integral. El primer remate fue ordenado por la Juez para el dia 18 de agosto de
2020, el cual se realizé pero no se recibieron posturas, por lo tanto el puesto no ha sido
asignado y se debe esperar que la Juez establezca la proxima fecha para el segundo remate.

17. Evento Subsecuente
Con fecha el 23 de marzo de 2021, se inscribi6 en el Registro Publico de Panama el cambio

de razén social de la entidad Bolsa de Valores de Panama, S. A. a Bolsa Latinoamericana de
Valores, S. A.
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PricewaterhouseCoopers, S.R.L.

Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva y Accionista de
Central Latinoamericana de Valores, S. A.

Nuestra opinion

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
materiales, la situacion financiera de Central Latinoamericana de Valores, S. A. (la “Compaiiia”)
al 31 de diciembre de 2020, asi como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros de la Compaiiia comprenden:

+ el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2020;

+ el estado de resultados por el aflo terminado en esa fecha;

* el estado de resultado integral por el afio terminado en esa fecha;

+ el estado de cambios en el patrimonio por el aflo terminado en esa fecha;

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

+ las notas a los estados financieros, que incluyen politicas contables significativas y otra
informacion explicativa.

Bases para la opinién

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

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

Independencia

Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con el Coédigo Internacional de Etica para
Profesionales de la Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el
Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Codigo de Etica del IESBA) y los
requerimientos del codigo de ética profesional para los contadores piiblicos autorizados que son relevantes
para nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama. Hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con el Codigo de Etica del IESBA y los requerimientos de ética
de la Republica de Panama.

PricewaterhouseCoopers, S.R.L., Plaza PuC, Piso 7, Calle 58-E y Ave. Ricardo Arango, Urbanizacién Obarrio
T: (507)206 - 9200, Apartado 0819 - 05710, Panama - Reptiblica de Panamd, www.pwe.com/interamericas
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A la Junta Directiva y Accionista de
Central Latinoamericana de Valores, S. A.
Pagina 2

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

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y del control interno
que la gerencia considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de
errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la gerencia es responsable de evaluar la capacidad
de la Compaiiia de continuar como negocio en marcha revelando, segin corresponda, los asuntos
relacionados con negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de negocio en marcha,
amenos que la gerencia tenga la intencién de liquidar la Compaiiia o de cesar sus operaciones, 0
bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno de la Compaiiia son responsables de la supervision del proceso de
reportes de informacion financiera de la Compaiiia.

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

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

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

o Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido
a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base
para nuestra opiniéon. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas
elevado de aquel que resulte de un error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificaciéon, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o
anulacion del control interno.
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« Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y
no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la
Compaiiia.

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

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

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

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

;‘),,-M%&—W

29 de marzo de 2021
Panama, Republica de Panama

Central Latinoamericana de Valores, S. A.

Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Activos
Efectivo y depositos a la vista (Nota 5)
Depositos a plazo fijo (Nota 5)
Inversiones en valores (Notas 6 y 15)
Activos financieros a costo amortizado (Nota 7)
Gastos pagados por anticipado
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Propiedades, mobiliario y equipos, neto (Nota 8)
Fondo de cesantia, neto
Depositos de garantia y otros activos

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos
Gastos acumulados y retenciones por pagar
Impuesto sobre la renta por pagar
Dividendos por pagar (Nota 15)

Total de pasivos
Contingencias (Nota 18)
Patrimonio (Nota 17)
Acciones comunes sin valor nominal: 500 acciones
autorizadas, emitidas y en circulacion
Valorizacién de activos financieros
Impuesto complementario
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.

2020 2019
1,492,435 1,303,805
387.336 371,504
110,208 445352
567,170 169,823
57,070 48577
- 3,157
236,406 295,484
14,291 12,401
680 680
2.865.596 2,650,783
177.470 176.267
150,596 -
1.297.588 1,210,503
1,625,654 1,386,770
639,223 639,223
79,700 103,771
(32.296) (32.296)
553,315 553,315
1.239.942 1,264,013
2.865.596 2,650,783
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Central Latinoamericana de Valores, S. A.

Estado de Resultados

Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2020

(Cifras en balboas)

Central Latinoamericana de Valores, S. A.

Estado de Resultado Integral
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Ingresos Procedentes de Contratos
Comisiones
Agencia de pago y transacciones de mercado
internacional
Cuotas de mantenimiento
Servicios de administracion

Total ingresos procedentes de contratos

Ingresos financieros (Nota 9)
Otros (Nota 10)

Total de ingresos

Gastos Generales y Administrativos
Gastos de personal (Notas 11 y 15)
Depreciacion y amortizacion (Nota 8)
Seguro
Gastos de custodia y de agencia de pago,

registro y transferencia
Tarifa de supervision
Otros gastos administrativos (Nota 12)

Total de gastos generales y administrativos
Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (Nota 13)

Utilidad neta

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.

2020 2019
1,904,878 1.807,548
1,714,425 1.644.974
162,000 170,000
627.367 591.461
4.408.670 4,213,983
38,950 67,072
56.365 92.449
4.503.985 4.373.504
1,014,643 1,087,920
75,443 75,007
122,217 91,741
929.319 808,588
101,200 101.400
536.973 604.050
2.779.795 2.768.706
1,724,190 1,604,798
(426.602) (394.295)
1,297,588 1.210.503

2020

Utilidad neta 1,297,588

2019

1.210.503

Otras Partidas de Utilidad Integral:
Partidas que pueden ser subsecuentemente
reclasificadas a resultados:
Cambio neto en inversiones de deuda a valor
razonable a través de resultado integral (Nota 6) -
Partidas que no seran reclasificadas posteriormente
a resultados:
Cambio neto en inversiones de patrimonio
a valor razonable a través de resultado
integral (Nota 6) (24.071)

1.076

4.409

Total de otro resultado integral (24,071)

5485

Total de resultado integral 1.273.517

1.215.988

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

Estado de Cambios en el Patrimonio Estado de Flujos de Efectivo
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2020 Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas) (Cifras en balboas)
Valorizacién
Acciones de Activos Impuesto Utilidades 2020 2019
Comunes Financier c io  No Distribui Total
- Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Saldo al 31 de diciembre de 2019 630223 103.771 (32.206) 553315 1.264.013 Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1.724.190 1.604.798
Resultado integral Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto
Utilidad neta - - - 1.297.588 1.207.588 ; :
Total otro resultado integral (Nota 6) - (24.071) - - (24071 sob_re_ la renta con el e_fgcuvo neto provisto por las
actividades de operacion:
Total de resultado integral - (24.071) - 1.207.588 1.273.517 Depreciacion y amortizacion 75,443 75,007
. - Ingresos financieros (38,950) (67,072)
Transacciones con Accionistas ) ) . .
Dividendos declarados (Nota 16) . . . (1,297.588) (1.297.588) Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Activos financieros a costo amortizado (397,347) (47,893)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 630223 79,700 (32.206) 553315 1230042 Gastos pagados por anticipado (8.493) (20.144)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 639.223 98.286 (32.296) 553315 1.258.528 Gastos acumulados y retenciones por pagar 1,203 19,222
Resultado intearal Reembolso del fondo de cesantia, neto (1,890) (7,929)
Ufimai :e::“eg] _ _ _ 1210.503 1210503 Intereses y dividendos recibidos 50,023 54,359
Total otro resultado integral (Nota 6) - 5485 - - 5485 Impuesto sobre la renta pagado (272.849) (453.140)
Total de resultado integral - 5.485 - 1210503 1215088 Efectivo neto provisto por las actividades
Transacciones con Accionistas de operacion 1,131.330 1.157.208
Dividendos declarados (Nota 16) - - - (1.210503) (1.210503)
Total de jones con acci - - - (1.210.503) (1.210.503) Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Depositos a plazo fijo (15,832) (3,439)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 630223 103.771 (32.206) 553315 1264013 Compras de inversiones a valor razonable a través de
resultado integral - (300,000)
Ventas y redenciones de valor razonable a través de
resultado integral 300,000 500,000
Compra de mobiliario y equipo, neto (16.365) (49912)
Efectivo neto provisto por las actividades de
inversion 267.803 146.649

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Dividendos pagados y efectivo utilizado en las actividades

de financiamiento (1,210,503) (1,008.734)
Aumento neto en el efectivo 188,630 295,123
Efectivo al inicio del afio 1.303.805 1.008.682
Efectivo al final del ano 1,492 435 1.303.805

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros. Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.




Central Latinoamericana de Valores, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

1.

Informacion General

Central Latinoamericana de Valores, S. A. (la "Compaiiia") es una sociedad anénima
constituida de acuerdo con las leyes panamefias segun Escritura Ptiblica No.1,725 de 24 de
marzo de 1995 y posterior a la reorganizacion legal corporativa segin Escritura Publica
No.15,126 de 28 de junio de 2010. Mediante la Resolucion No.CNV-68-97 de 23 de julio
de 1997 de la Superintendencia del Mercado de Valores, la Compaiiia obtuvo la licencia para
operar el negocio de administracion, custodia, compensacion y liquidacion de titulos valores.

Asimismo, el Reglamento Interno de Operaciones de la Compaiiia y sus modificaciones
fueron aprobados por la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV). La tltima
modificacion fue aprobada por la SMV mediante Resolucion No.SMV 119-19 de 3 de abril
de 2019.

La Compaiiia es 100% subsidiaria de Latinex, Inc., que a su vez es 100% subsidiaria de
Latinex Holdings, Inc. (Compaiiia Matriz).

Gobierno Corporativo

Resumen de Politicas

Conforme a las disposiciones contenidas en el Pacto Social, la Compaifiia ha estado
desarrollando y adoptando, continuamente y de manera voluntaria, un esquema de Gobierno
Corporativo con el objeto de:

- Definir las mejores practicas que seguira Latinex Holdings, Inc. y sus Subsidiarias para
con todos sus grupos de interés (accionistas, miembros de la Junta Directiva y Comités,
clientes, proveedores y acreedores, aliados estratégicos, el Estado, entes reguladores,
medios de comunicacion, piblico en general, entre otros).

- Apoyar ala Junta Directiva en el examen, evaluacién y vigilancia permanente del sistema
contable, financiero y de control de riesgos de la Compaiiia.

- Seguimiento a los procedimientos de los sistemas de control interno de gestion.

- Establecer un marco claro de identificacién, verificacion y control del riesgo.

- Disposiciones claras para la delegacion de autoridad y responsabilidad.

- Establecer procesos eficientes para la toma de decisiones.

- Establecer guias explicitas para el funcionamiento de la Junta Directiva, en cuanto a
politicas para la toma de decisiones.

La Compaiiia cuenta con los siguientes Comités de trabajo nombrados por la Junta Directiva:

Comité de Auditoria: La funcion principal es velar por el funcionamiento adecuado del
sistema de control interno y la integridad de la informacion financiera de Central
Latinoamericana de Valores, S. A. Esta integrado por al menos tres (3) directores de Central
Latinoamericana de Valores, S. A., y por personas que no forman parte de la Junta Directiva,
pero que tienen la experiencia y/o conocimiento necesario para cumplir con las funciones y
responsabilidades. Todos los miembros tienen derecho a voz y voto.

Central Latinoamericana de Valores, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

1.

Informacion General (Continuacion)

Gobierno Corporativo (continuacion)
Serén invitados a participar, con derecho a voz, el Gerente General y el Auditor Interno del
grupo econdémico, asi como asesores o cualquier otro invitado que determine el Comité.

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

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

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

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

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

Podran ser invitados a participar de este Comité otros gerentes de las sociedades operativas
y otros asesores o especialistas que los miembros del Comité consideren necesario contratar
y/o invitar, todos con derecho a voz, pero sin voto.
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Central Latinoamericana de Valores, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

1.

Informacion General (Continuacion)

Directores, Directores Independientes y Ejecutivos

Los Directores y Directores Independientes de la Compaifiia no son directa ni indirectamente,
ni individual, ni conjuntamente propietarios efectivos de un nimero controlador de acciones
comunes de la Compaiia Matriz. Ningun Director ni Director Independiente en forma
directa o indirecta es un proveedor de importancia de bienes o servicios a la Compailia; sin
embargo, algunos Directores son ejecutivos de sociedades con relaciones sustanciales con la
Compaiiia y sus Subsidiarias. Los ejecutivos de las Subsidiarias son independientes de los
Directores y de los accionistas.

En reunién del 4 de mayo de 2017, la Asamblea de Accionistas aprob6 la modificacion al
pacto social, con el fin de integrar, como minimo, dos (2) Directores Independientes a la
Junta Directiva de la Compaiiia.

Ademas, la Junta Directiva estara conformada por el porcentaje de participacion de mujeres
establecido en la Ley 56 de 11 de julio de 2017, quienes podran ocupar tanto el cargo de
Directora o Directora Independiente, de conformidad como lo establecen los Estatutos de la
sociedad.

Estatutos
La Compaiiia cuenta con Estatutos, los cuales reglamentan el funcionamiento de los distintos
Comités, basado en principios generales de Gobierno Corporativo.

Codigo de Etica y Conducta i

La Compaiiia ha adoptado un Cédigo de Etica y Conducta para asegurar que todos los
Directores, Dignatarios, Miembro o invitado de los Comités de Junta Directiva,
Representantes Legales, Gerentes y Colaboradores de la Compaiiia cumplan con las més
altas normas de conducta. El Coédigo gobierna relaciones con principios de honestidad,
diligencia y lealtad, contiene reglas especificas para el tratamiento de los conflictos de interés
y regula aquellas conductas prohibidas, tales como el uso de informacién confidencial y
privilegiada, comportamientos deshonestos o injustos, soborno, corrupcion, entre otras.

Cédigo de Gobierno Corporativo

La Compaiia adopt6 un Codigo de Gobierno Corporativo que tiene como objetivo definir
las mejores practicas que seguird Grupo Latinex para con todos sus grupos de interés, en
adicion a lo que establece la Ley, el Pacto Social, los Estatutos de cada sociedad y cualquier
otra politica que haya sido debidamente aprobada por la Junta Directiva y que, a su vez,
consagre derechos para éstos. Por tanto, la aplicacion, el cumplimiento e interpretacion de
dicho Cédigo debera hacerse en consonancia con la Ley, el Pacto Social y los Estatutos. El
Cédigo de Gobierno Corporativo es aplicable a los Accionistas, Directores, Dignatarios,
miembros de los Comités de Junta Directiva, Gerentes, Colaboradores y demas grupos de
interés de Grupo Latinex.

Estos estados financieros fueron aprobados para su emision por la Junta Directiva el 29 de
marzo de 2021.

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

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

Base de Preparacion

Los estados financieros de la Compaiiia han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF), sobre la base de costo histérico
modificado por la revaluacion de inversiones a valor razonable a través de resultado integral.

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

Pronunciamientos Contables Nuevos y Revisados en el 2020

Modificacion al Marco Conceptual

El TASB public6 en marzo de 2018, el Marco Conceptual que establece un conjunto completo
de conceptos para reportes financieros, establecimiento de estandares, guia para preparadores
en el desarrollo de politicas de contabilidad consistentes y apoyo para otros usuarios en su
esfuerzo por entender e interpretar las normas. El Marco Conceptual incluye conceptos
nuevos, definiciones actualizadas y criterios de reconocimiento para activos y pasivos y aclara
algunos conceptos importantes.

La Administracién evalu6 la revision al Marco Conceptual e identifico que no hay impactos
significativos que generen una modificacion en los estados financieros y revelaciones de la
Compatiia.

Enmienda a la NIC 1 - Presentacion Estados Financieros y NIC 8 - Politicas Contables,
Cambios en las Estimaciones y Errores

Las enmiendas emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad proponen
la realizacion de modificaciones menores a la NIC 1 Presentacion de Estados Financieros y la
NIC 8 Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y Errores para aclarar la
definicion de "materialidad o con importancia relativa".

Las modificaciones propuestas mejoran la definicion de materialidad o con importancia
relativa y aclaran su aplicacion para:

e Coordinar la redaccién de la definicion de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) y la definicion en el Marco Conceptual para la Informaci6n Financiera;
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Base de preparacion (continuacion)

Enmienda a la NIC 1 - Presentacion Estados Financieros y NIC 8 - Politicas Contables,
Cambios en las Estimaciones y Errores (continuacion)

e Incorporar algunos de los requerimientos de apoyo existentes en la NIC 1 en la definicion
para darles un realce adicional; y

e Mejorar la claridad en la explicacién que acompafia a la definicion de materialidad o con
importancia relativa.

Modificacion a la NIIF 16 Arrendamientos

En mayo 28 de 2020 el Consejo de Normas internacionales (‘TASB’) emite la enmienda a la
NIIF 16 Arrendamientos relacionada con concesiones en contratos de arrendamientos, la cual
propone como solucion practica permitir que los arrendatarios opten por no evaluar si las
reducciones de los términos de los arrendamientos relacionados con la pandemia del Covid-
19 son una modificacion al contrato mismo segtn lo establecido en la norma.

Esta enmienda tiene fecha de aplicacion para los periodos anuales que comiencen a partir del
1 de junio de 2020, se permite su aplicacién anticipada.

Pronunciamientos Contables Emitidos y Aplicables en Periodos Futuros

Modlificacion a NIC I Presentacion de Estados Financieros

El 23 de enero de 2020, el IASB emiti6 modificaciones a la NIC 1 Presentacion de Estados
Financieros con el fin de aclarar los requisitos para clasificar los pasivos como corrientes 0 no
corrientes:

e Las modificaciones detallan que las condiciones que existen al final del periodo de
notificacion de una obligacion son las que se utilizaran para determinar si existe un derecho
a aplazar la liquidacion de un pasivo.

e Las expectativas de la Administracion sobre los acontecimientos después de la fecha del
balance, por ejemplo, sobre si se incumple un acuerdo, o si se llevara a cabo una liquidacion
anticipada, no son relevantes.

e Las enmiendas aclaran las situaciones que se consideran en la liquidacion de un pasivo.

Las modificaciones de la NIC 1 son efectivas para los periodos anuales que comienzan a partir
del 01 de enero de 2022 y deben aplicarse retrospectivamente de conformidad con la NIC 8.
Se permite su aplicacion anticipada.

La Administracion esta evaluando el impacto de los cambios que tendria esta modificacion en
los estados financieros y revelaciones de la Compailia.

Central Latinoamericana de Valores, S. A.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Base de preparacion (continuacién)

Pronunciamientos Contables Emitidos y Aplicables en Periodos Futuros (continuacion)

Modificacion a NIC 37 Provisiones, pasivos conting y activos ¢

En mayo de 2020 se publica la enmienda a la NIC 37 en cuanto al tema de Contratos Onerosos -Costos
de cumplir un contrato con el proposito de evaluar si el contrato es oneroso. La NIC 37 entrega la
definicion de un contrato oneroso, definido como aquel contrato en el cual los costos de cumplir con el
mismo superan los beneficios econdmicos recibidos. La enmienda aclara que los costos de cumplir un
contrato son aquellos que se relacionan directamente con el contrato; es decir, los siguientes: a) los
costos incrementales de cumplir ese contrato; y (b) una asignacion de otros costos que se relacionan
directamente con el cumplimiento del contrato.

Esta enmienda tiene fecha de aplicacion a partir del 01 de enero del aio 2022, se permite su aplicacion
anticipada. La Administracién esta evaluando el impacto de los cambios que tendria esta modificacién
en los estados financieros y revelaciones de la Compaiiia.

No hay otras nuevas normas o interpretaciones que estén vigentes en el periodo 2020 que causen un
efecto materia en la Compaiiia en el periodo actual y periodos futuros.

a) Clasificacion
Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias: activos financieros a
costo amortizado e inversiones a valor razonable a través de resultado integral. La
Administracion determina la clasificacion de los activos desde su reconocimiento inicial.

b) Medicién
Los activos financieros se miden posteriormente a costo amortizado y a valor razonable
a través de resultado integral sobre la base del modelo de negocio de la entidad para
gestionar los activos financieros y las caracteristicas de los flujos de efectivo
contractuales del activo financiero.

Activos Financieros a Costo Amortizado
Los activos financieros se miden a costo amortizado si cumplen las siguientes condiciones:

e Elactivo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener activos
para obtener flujos de efectivo contractuales; y

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de efectivo derivados solamente de pagos de capital e intereses sobre el saldo
vigente.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Activos Financieros (continuacion)

Inversiones a Valor Razonable a Través de Resultado Integral
Las inversiones se miden a valor razonable a través de resultado integral sdlo si cumplen las
siguientes condiciones:

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

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

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

Instrumentos de Patrimonio a Valor Razonable a Través de Resultado Integral

La Compaiiia posteriormente mide todas las inversiones de capital a valor razonable. La
Administracion ha elegido presentar las ganancias o pérdidas del valor razonable en
instrumentos de patrimonio a valor razonable a través de resultado integral, no hay una
reclasificacion posterior de las ganancias o pérdidas del valor razonable a resultados después
de la baja de la inversion. Los dividendos recibidos sobre estas inversiones son reconocidos
en el estado de resultado 1ntegral.

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

Evaluacion del Modelo de Negocio

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

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

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

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Activos Financieros (continuacion)
Evaluacién del Modelo de Negocio (continuacion)

Modelo de negocio cuyo objetivo es lograr la obtencién de flujos de efectivo contractuales y
la venta de activos financieros

En este tipo de modelo de negocios existen diferentes objetivos que se pueden ver
enmarcados, por ejemplo, un objetivo de gestionar las necesidades de liquidez.

En comparacion con el modelo de negocio en el cual el objetivo sea mantener activos
financieros para cobrar flujos de efectivo mediante el pago de capital e intereses, este modelo
de negocio involucra mayor frecuencia y valor de ventas, sin necesidad de tener un umbral
de frecuencia o valor definido, ya que se combinan las ventas y el cobro de los flujos
contractuales de manera que permitan lograr el objetivo del modelo de negocios.

Cambio del modelo de negocio

Cuando se cambie el modelo de negocio para la gestion de los activos financieros, todos los
activos afectados se deben reclasificar prospectivamente desde la fecha de la reclasificacion
y no se reexpresaran las ganancias, pérdidas o intereses previamente reconocidos, incluyendo
las ganancias o pérdidas por deterioro de valor.

Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de principales e
intereses - SPPI

La Compaiiia considera si los flujos de efectivo son consistentes con la contraprestacion del
dinero en el tiempo, el riesgo crediticio v otros riesgos basicos asociados a los activos
financieros. Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de capital
e intereses, la Compaiiia consider6 los términos de los contratos. Esto incluy la evaluacion
para determinar si el activo financiero contiene un término contractual que pudiese cambiar
el periodo o monto de los flujos de efectivo contractuales a tal modo que no cumpla con esta
condicién.

¢) Deterioro
La Compailia ha definido que la medicion de deterioro de los activos financieros puede
hacerse a través de una evaluacion colectiva o individual de acuerdo con el monto y las
caracteristicas de la cartera.

Metodologia Individual
Se considerara de forma individual a aquellas cuentas por cobrar que sean de una entidad del
Gobierno o cuasi Gobierno.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Activos Financieros (continuacion)

Metodologia Colectiva

Para instrumentos que no se consideran individualmente significativos, se realiza una
evaluacion de manera colectiva, agrupando portafolios de activos financieros con
caracteristicas similares e incluye parametros de probabilidad de incumplimiento a 12 meses,
probabilidad de incumplimiento durante toda la vida de la obligacion, pérdida dado el
incumplimiento, y exposicion al incumplimiento con la inclusion del criterio prospectivo.

Medicion de las Pérdidas Crediticias Esperadas

La cuantificacién de las pérdidas crediticias esperadas de manera colectiva se realiza de
acuerdo con: la clasificacion de las etapas, los grupos homogéneos definidos en cada tipo de
cartera y el nivel de riesgo del cliente.

La segmentacion de grupos homogéneos se realiza por tipo de Contraparte y se presenta a
continuacion:

e Cuentas por cobrar - emisores
e Cuentas por cobrar - participante / puestos de bolsa
e Cuentas por cobrar - otros

Para estimar las provisiones bajo la metodologia colectiva se utiliza la siguiente formula:

Deterioro: EI x (1-FP) x PI x PDI

Siendo:

EI (Exposicion en el incumplimiento): es el valor expuesto del activo valorado a costo
amortizado (incluye el saldo de capital, intereses y cuentas por cobrar). Para el caso de los
productos cuya naturaleza es de tipo rotativo y tienen un cupén disponible que es susceptible
de ser utilizado en su totalidad, la estimacion de la (EI) considera el uso del factor de
conversion de riesgo (FCR), con el fin de hallar una relacion respecto a la utilizacion y el
componente no utilizado del instrumento.

PI (Probabilidad de incumplimiento): probabilidad estimada de ocurrencia de
incumplimiento del instrumento. La NIIF 9 propone la especificacion de este parametro y su
aplicacion segun el estado de riesgo del instrumento.

FP (Factor prospectivo): variables econdmicas y financieras mas relevantes del pais (IPC,
crecimiento del PIB), recopiladas de fuentes oficiales.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Activos Financieros (continuacion)
Medicion de las Pérdidas Crediticias Esperadas (continuacion)

Etapa 1: es la probabilidad estimada de ocurrencia de un incumplimiento en los proximos
12 meses de vida del instrumento a partir de la fecha de analisis. La Compaiiia define su
utilizacion para la cartera sana que no presente incremento significativo del riesgo ni ninguna
evidencia de deterioro. Para la estimacion de la probabilidad de incumplimiento de 12 meses,
la Compaiiia utiliza técnicas tradicionales, modelizando el comportamiento del portafolio.

Etapa 2: es la probabilidad estimada de ocurrencia de un incumplimiento a lo largo de la
vida remanente de un instrumento, siendo esta dependiente de las condiciones del producto
especifico a analizar. La Compaiiia segin la norma define su utilizacion para la cartera con
un incremento significativo en el riesgo de crédito.

Etapa 3: los clientes evaluados por la metodologia colectiva e individual tienen asociada
una probabilidad de incumplimiento de 100%.

PDI (Pérdida dado el incumplimiento): es el porcentaje de exposicion que finalmente
espera perder la Compaiiia en caso de que se produzca un incumplimiento en un instrumento
financiero.

La formulacion general para el calculo de la PDI es:

PDI=1 - %RR
en donde %RR se entiende por el porcentaje de recuperacion y representa la sumatoria de los
flujos recibidos de la operacion descontados a la tasa de la obligacion en la fecha de analisis
sobre el total de la exposicion al momento del incumplimiento.
La PDI luego de ser calculada se le realizara un ajuste por un factor historico del
comportamiento de la cartera de la Compaiiia.

Incremento Significativo del Riesgo de Crédito

La Compaiiia determina si el riesgo de crédito de un activo financiero ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial, considerando informacion razonable y
sustentable que sea relevante y esté disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado,
incluyendo informacion y analisis de caracter cuantitativo y cualitativo basados en la
experiencia historica y la evaluacion experta de crédito incluyendo informacion futura.

Para establecer si un activo presenta incremento significativo en el riesgo desde el
reconocimiento inicial, se realiza una evaluacién de factores cuantitativos y cualitativos,
estos factores son:

*  Activos con mora de mas de 30 dias.

*  Activos en donde el cliente esta experimentando dificultades financieras.

* La Compaiiia revisa si existen criterios colectivos para la migraciéon de un
grupo de clientes a Etapa 2.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Activos Financieros (continuacién)
Incremento Significativo del Riesgo de Crédito (continuacién)

Etapa 2
Incluira aquellos instrumentos que cumplan con la definicion corporativa de incremento
significativo del riesgo.

Definicion de Incumplimiento
Un activo se considera en incumplimiento cuando presenta alguna de las siguientes
caracteristicas:

*  Mora de mas de 90 dias, a excepcion de la Republica de Panama y cuasi gobierno.
+ Clientes en acuerdos de reestructuracion o reorganizacion empresarial e insolvencia.
* Clientes en lista de observacién o clasificados como morosos o vencidos.

Informacién Prospectiva

La Compaiiia incorpora escenarios macroeconomicos en el calculo de la pérdida esperada
con el fin de reflejar el efecto prospectivo. La inclusion de las condiciones macroecondmicas
en los modelos de pérdida esperada se hace a partir de metodologias que correlacionan el
comportamiento historico de la cartera con determinadas variables econémicas.

Para realizar las proyecciones, se considera la informacién historica para las variables
economicas y financieras mas relevantes del pais (IPC, crecimiento del PIB). Las bases de
informacion se recopilan a partir de las fuentes oficiales.

Deterioro de Inversiones a Valor Razonable a Través de Resultado Integral
Las inversiones se clasifican en etapas de acuerdo con la siguiente calificacion:

e FEtapal: las inversiones que se encuentren sin incumplimiento en su obligacién de
intereses y capital. La Compaiiia utiliza las probabilidades de incumplimiento
de acuerdo a su calificacion de riesgo ajustada al riesgo pais comparando con
calificaciones de riesgo internacional

e FEtapa2: las inversiones que se encuentren en grado de especulacion en el
cumplimiento de sus obligaciones de intereses o capital; y

e FEtapa3: las inversiones que se encuentren con un incumplimiento en sus obligaciones
de intereses o capital.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Activos Financieros (continuacion)
Informacién Prospectiva (continuacién)

Deterioro de Inversiones a Valor Razonable a Través de Resultado Integral
(continuacion)

Para estimar el deterioro de los instrumentos, se considera la calificacion de riesgo de la
emision, y la probabilidad de incumplimiento (PI) de acuerdo a la calificacion externa
ajustada a la calificacion de riesgo internacional mas alta registrada a nivel local. Si no cuenta
con calificacion de riesgo, se provisiona con el modelo interno de calificacion y la
probabilidad de incumplimiento desarrollada por la Compaiiia.

Deterioro: EI x (1-FP) x PI x PDI

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

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

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

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

Propiedades, Mobiliario y Equipos

Las propiedades, mobiliario y equipos se presentan al costo menos depreciacion y amortizaciéon
acumuladas. La depreciacion y amortizacion se calculan en base a linea recta sobre la vida util
estimada de los activos como sigue:

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

La vida util de los activos es revisada y ajustada, si es apropiado, a la fecha de cada estado
de situacion financiera.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Activos Financieros (continuacion)
Deterioro de Inversiones a Valor Razonable a Través de Resultado Integral (continuacion)

Propiedades, Mobiliario y Equipos (continuacion)

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

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

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

Reconocimiento de Ingresos

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

Ingresos procedentes de contratos

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

Los ingresos se clasifican en las siguientes categorias:
Comisiones

Las comisiones por custodia, el mantenimiento de participantes y los servicios de
administracion a participantes se reconocen como ingresos cuando se devengan.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Activos Financieros (continuacion)

Deterioro de Inversiones a Valor Razonable a Través de Resultado Integral (continuacion)
Reconocimiento de Ingresos

Agencia de pago y transacciones de mercado internacional

Los servicios prestados de agente de emision de pago, registro y transferencia de los valores
migrados en la plataforma I-link y los servicios de custodia son registrados en base los
términos y condiciones del contrato.

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

Mantenimiento de participantes
La cuota mensual de mantenimiento es cobrada segun las transacciones mensuales que haya
generado.

Servicios de administracion
Los servicios de administracion se reconocen como ingreso cuando devengan.

El compromiso se satisface durante toda la vigencia del contrato.

Distribucién de Dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Compaiiia es reconocida como un pasivo
en los estados financieros en el periodo en el cual los dividendos son aprobados por la Junta
Directiva de la Compaiiia.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de operaciones del periodo
corriente. El impuesto corriente se refiere al impuesto de la renta neta gravable del periodo,
utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente a la fecha del estado de situacion
financiera.

Unidad Monetaria y Moneda Funcional

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el dolar (US$) de los
Estados Unidos de América y es considerada la moneda funcional.
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3.  Administraciéon de Riesgos Financieros

Factores de Riesgos Financieros

Las actividades de la Compaiiia estin expuestas a una variedad de riesgos financieros: riesgo
de mercado (incluyendo riesgo de valor razonable de tasa de interés y riesgo de flujo de
efectivo de tasa de interés), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y de capital. El programa
global de administracion de riesgo se enfoca en la falta de previsibilidad de los mercados
financieros y trata de minimizar los efectos adversos potenciales en el desempefio financiero
de la Compailia.

(a) Riesgo de Tasa de Interés
La Compaiiia esta expuesta a varios riesgos (de flujo de efectivo y valor razonable)
asociados con el efecto de las fluctuaciones de mercado en las tasas de interés. La
Compafiia mitiga este riesgo mediante el establecimiento de guias para inversiones
realizadas.

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

El proceso de seleccion, aprobacion y seguimiento de inversiones se cifie a criterios y
procesos internos orientados a diversificar la cartera de inversiones y mitigar los riesgos
del mercado y aquellos inherentes a la naturaleza de los titulos y emisores. La
responsabilidad de este proceso recae en el Comité de Inversiones y Finanzas de Latinex
Holdings, Inc.

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

Los criterios de seleccién consideran la diversificaciéon por clase de activo, tipo de
instrumento, duracion (duration), pais o regién, industria, emisor y grupo econémico.
Estos criterios limitan las posiciones de determinado grupo a porcentajes fijos del
patrimonio total y sus desviaciones temporales requieren de la aprobacion del Comité de
Inversiones y Finanzas.

Igualmente se considera la rentabilidad y calidad crediticia de los emisores permitiendo
que un 100% del portafolio sea invertido en la Republica de Panama, un maximo del
20% para paises con calificacion de riesgo BBB o superior y un 10% para paises
miembros de la Asociacion de Mercados Capitales de las Américas (AMERCA).

A continuacion, se detallan las inversiones, incluyendo los depdsitos por sector
econdmico:

Sector financiero 387.336 100% 672,583 100%

— 0/£.9865

3.

Administracién de Riesgos Financieros (Continuacion)

Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

(®)

(c)

Riesgo de Crédito (continuacion)

Analisis de la Calidad Crediticia
La siguiente tabla presenta los activos financieros y las provisiones por pérdidas
crediticias esperadas:

Etapa 1 Etapa 2 Etapa 3 2020 2021

Mixima exposicién
Valor en libros, neto 673.70: - - 673.70: 92,539
Activos financieros a

costo amortizado

Grupo 1: Participantes 1.818 - - 1.818 1.941
Grupo 2: Emisores 19.921 - - 19.921 17.031
Grupo 3: Otros 703 - - 703 1.605
Gobiemno y cuasi Gobierno 543.929 - - 543.929 140.557
Valor en libros, neto 566371 - - 566371 161.134

Inversiones a valor
razonable a través de
resultado integral

Calificacion local - - - - 301,079
Calificacion interna 85,000 - - 85,000 110,840
Sin calificacién 22,333 - - 22333 19.486
Intereses por cobrar 2.874 - - 2.874 13.947
Valor en libros, neto 110.207 - - 110.207 445352

La siguiente tabla presenta la provision de pérdidas crediticias de la siguiente manera:

Etapa 1 Etapa 2 Etapa 3 Total

Provision para pérdidas crediticias

esperadas al 31 de diciembre de 2019 395 - - 395
Efecto neto de cambios en la provision

para pérdidas crediticias esperadas 252 - - 252
Provision para pérdidas crediticias

esperadas al 31 de diciembre 2020 647 - - 647
Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compaiiia no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. La Compaififa mitiga este riesgo manteniendo suficiente efectivo e
instrumentos de alta liquidez.
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Analisis de la Calidad Crediticia (continuacion) 2019
. . . - - - ~r Menos de Sin
La siguiente tabla analiza los activos y pasivos financieros de la Compaiiia por fecha de 1 Aiio Dela5Afios MisdeSAfios  Vencimiento Total
vencimiento. Dicho analisis se muestra segtin la fecha de vencimiento contractual y son Pasivos
- - - - sy - R Gastos acumulados y retenciones
flujos de efectivo sin descontar al valor presente del estado de situacion financiera: Dor pagar 176,267 . B . 176267
Impuesto sobre la renta por pagar 1.210.503 - - - 1.210.503
2020
Menos de sin 1386770 . . . 1386770
1 Aio Delas Aios Mis de 5 Aiios Vencimis Total
Activos . .. . -
Efectivo y depasitos a la vista 1492435 . - . 1492435 (d) Administracion del Riesgo de Capital ) ) )
Depdsitos a plﬂzo1 fijo 387.336 - - - 387.336 Los objetivos de la Compaiiia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de
Inversiones en valores - - - 107.334 107.334 - ~7 : : ’
Intoreses por cobrar 2571 ) ) N V574 la Compaiifa para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura
Activos financieros a costo de capital 6ptima que reduzca el costo de capital. El total del capital esta determinado
amortizado 567.170 - - - 567.170 o :
Gastos pagados por anticipado 57,070 - - - 57,070 como el total del patrimonio.
Propiedades, mobiliario y . . .
qu:iipt:» neto 6.018 84719 145,669 - 236,406 Para mantener o ajustar la estructura de capital. la Compaiiia podria ajustar el monto de
Fondo de cesantfa, neto - - - 14.201 14201 s . : i ”
Depositos de garantia y ofros los dividendos pagados a los accionistas, devolver capital a los accionistas, emitir nuevas
activos - - - 680 680 acciones o vender activos para reducir su deuda.
512.90. 84.719 145.669 122.305 2.865.596 L q- .,
El Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 (Ley de Valores), sus reformas y el Articulo 4 del
2020 Acuerdo No.7-2003, exige que las entidades autorreguladas que funcionen en Panama
Menos de sin - P - B N )
e DelasAfios  MisdeS Afios  Vencimi Total tengan un capltgl minimo de doscwnto_s cincuenta mil balboa_s ) (B/ .250,00_()). La
Pasivos Compaiiia mantiene un monto de capital superior a su requisito y no tiene un
‘t‘;:fﬂz:f“‘“‘ad‘“Y“‘e““"““ 17470 A A } 177470 endeudamiento relevante mas que los provenientes del giro comercial normal. No
Impuesto sobre la renta por pagar 150.506 _ _ _ 150.506 obstante lo anterior, la Com_paﬁia_ procura mantener un nivel de capital para poder
Dividendos por pagar 1.297.588 - - - 1.297.588 sufragar sus gastos de expansion e innovacion tecnologica.
1.625.654 - - - 1.625.654 . .
(e) Riesgo de Precio
Menos de 2019 sin Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctiie como consecuencia de
1Afio DelaSAfios  Misde5Afios  Vencimiento Total cambios en los precios de mercado, independientemente de que estén causados por
Activos ' o S - H
Brentive y depsitos a I vista 303,805 A B A 1303.505 factores especificos relatrlvos al instrumento en particular o a su emisor, o por factores
Depésitos a plazo fijo 371,504 - - - 371,504 que afecten a todos los titulos negociados en el mercado. La Compaiiia esta expuesta al
Inversiones a valor razonable : H : L1 . :
e d rocultnde mtegrel S15.026 B . 130326 45352 riesgo de precio que se deriva de las Inversiones en Valore_s medidas a valor ferlzon_al_ole
Activos financieros a costo con cambios en resultados y con cambios en otro resultado integral. La compaflia mitiga
amortizado 169.823 - - - 169.823 - o o I 14
Ghastos pagados por anticipado pripsd . . . praye este riesgo mediante su Politica de Inversion.
mpuesto sobre la renta pagado
por anticipado 3.157 - - - 3.157 Efecto Covid-19
Propiedades, mobiliario y ey . . .
equipos. neto 10222 119,075 166,187 - 205,484 La aparicion del coronavirus Covid-19 a finales del 2019 y su llegada respectiva a nuestro
Fondo de cesantla, neto - - - 12,401 12401 pais, causé que el Gobierno Nacional de la Republica de Panama decretase un estado de
Depésitos de garantia y otros ’ ) A . . .,
activos - - - 680 680 emergencia nacional. La emergencia nacional establecié una cuarentena con una
circulacién ciudadana limitada y un cierre de gran parte del pais, afectando
2222114 119.075 166.187 143.407 2.650.783

significativamente la economia panameifia a nivel macro y micro.
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3.  Administracién de Riesgos Financieros (Continuaci6n) 3. Administracién de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (continuacién) Factores de Riesgos Financieros (continuacién)
Efectos de Covid - 19 (continuaciéon) (e) Riesgo de Precio(continuacion)
(e) Riesgo de Precio(continuacion) Analisis de Sensibilidad (continuacion)
La siguiente tabla enumera los supuestos macroeconémicos utilizados, bajo los
Si bien sus efectos contintian materializandose, la pandemia del Covid-19 ha resultado escenarios base_, optimista y pesimista, Cons;derando un periodo p_re_\{lsto de un ?_iﬁO-
en una disminucién significativa de la actividad comercial en todo Panama. La Compaiiia Tgualmente, se incluye una sens:l}nhdad del diferencial entre la provision para pérdidas
cuenta con politicas y procedimientos para la continuidad de negocios que establecen los esperadas en base a la ponderacion de los diferentes escenarios.
m§cani5m0§ para funcionar agte simaciongs .de contingegcia, permitiendo lflrcontinuidad Sensibilidad sobre la
mmte_rrumplda de lgs Operaciones y servicios a sus_c}lentes. La Compaiiia desarrolla Escenario PIB Var% provision
estudios tanto colectivos como individuales de la condicion de sus inversiones, los cuales,
erelnce(;gjlunto con la Politica y Estrategia de Inversion, permiten la gestion del riesgo en Optimista 7.0% B/434
general Base -10.0% B/.587
Pesimista -13.0% B/.741

La medida en que la pandemia Covid-19 continuara afectando negativamente a la
Compaiiia dependera de desarrollos futuros, que son altamente inciertos y no pueden ser
previstos, incluido el alcance y la duracion de la pandemia, el impacto directo e indirecto
de la pandemia en nuestros clientes y contrapartes, asi como en otros participantes del
mercado, y las acciones tomadas por las autoridades gubernamentales (tanto locales
como en el extranjero) y otros terceros en respuesta a la pandemia. Los efectos conocidos
por la Administracion de la Compaiiia, y que pueden estimarse razonablemente, se han
reconocido en los estados financieros al 31 de diciembre de 2020. La Administracion de
la Compaiiia continuara monitoreando y modificando las estrategias operativas y
financieras para mitigar los posibles riesgos que pudieran afectar su negocio en el corto,
mediano y largo plazo.

(f) Administracion del Riesgo de Capital

El Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 (Ley de Valores), sus reformas y el Articulo
4 del Acuerdo No.7-2003 exige que las entidades auto reguladas que funcionen en
Panama tengan un capital minimo de doscientos cincuenta mil balboas (B/.250,000). La
Compaiifa mantiene un monto de capital superior a sus requisitos y no tiene un
endeudamiento relevante mas que los provenientes del giro comercial normal. No
obstante, lo anterior, se procura mantener un nivel de capital para poder sufragar sus
gastos de expansion e innovacién tecnolégica. Como practica, la Compaiiia procura
retener entre el 40% y 50% de sus utilidades anuales para mantener esa relacion de
capital.

Analisis de Sensibilidad

La Compaiiia utiliza la informacion prospectiva que esté disponible sin costo o esfuerzo
indebido en su valoracion del incremento significativo del riesgo de crédito, asi como
también en su medicion de las provisiones por pérdidas esperadas. El Departamento de
Desarrollo utiliza informacién externa e interna para generar un escenario base del
pronostico futuro de variables econémicas relevantes. La informacion externa incluye
datos econémicos publicados por entes gubernamentales y agentes monetarios.

Valor Razonable de Instrumentos Financieros

La metodologia de valor razonable de los instrumentos financieros que mantiene la
Compaiifa clasificados seglin su nivel de jerarquia de valor razonable se describe a
continuacion:

Nivel 1 - Se usan los precios sin ajustar de compras y ventas que se reportan en la Bolsa de
Valores de Panama, S. A. al 31 de diciembre de 2020. Este nivel incluye las acciones que
marcaron por encima del 15% de actividad.
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3.

Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)

Valor Ra ble de Instru tos Financieros (continuacion)

Nivel 2 - La Compaiiia valora el instrumento en una fecha que haya sido observada una
transaccion importante (B/.100,000) y calibra un diferencial sobre la tasa de descuento para
obtener el valor observado en esa fecha. La Compaiiia analiza el prospecto de la emision y
lista las caracteristicas del instrumento local, como flujos de caja, y opcionalidad de
redencion anticipada. Se valora el instrumento, utilizando los niveles de mercado en la fecha
de valoracion, y el diferencial calibrado en la fecha de observacién. El modelo de valoracion
construye la tasa de descuento de la siguiente manera:

a. LIBOR es la tasa base

b. Se le suma riesgo corporativo

c. Se le suma riesgo pais

d. Se le suma diferencial calibrado

Nivel 3. Esta categoria contempla todos los activos o pasivos en los que las técnicas de
valoracion incluyen datos de entrada no observables.

La siguiente tabla presenta los valores razonables de los instrumentos financieros que posee
la Compaiiia clasificados segun su nivel de jerarquia del valor razonable:

Central Latinoamericana de Valores, S.A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
31 de diciembre de 2020
Inversiones en valores 107,334 - - 107,334
31 de diciembre de 2019
Inversiones en valores 130,326 301,079 - 431.405

Juicios Criticos

Los juicios criticos son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia histérica
y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables
segun las circunstancias.

Juicios Criticos en la Aplicacion de las Politicas de Contabilidad

a. Deterioro de activos financieros a valor razonable a través de resultado integral

La Compaiiia sigue la guia de la NIIF 9 para determinar cuando un activo financiero a
valor razonable a través de resultado integral esta deteriorado. Esta determinacién
requiere juicio significativo por parte de la Administracion. Al determinar este juicio, la
Compailia evalua, entre otros factores, la duracion y grado para el cual el valor razonable
de una inversion es menor que su costo, la condicion financiera y la perspectiva del
negocio a corto plazo de la Compaiiia invertida, incluyendo factores, tales como: el
desempefio de la industria y del sector, cambios en la tecnologia y en las operaciones, y
el flujo de efectivo financiero.

4.

Juicios Criticos (Continuacion)

Juicios Criticos en la Aplicacion de las Politicas de Contabilidad (continuacion)

b. Valor Razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable de las inversiones a valor razonable a través de resultado integral que
no cotizan en los mercados activos, son determinados usando técnicas de valuacion.
Cuando las técnicas de valuacion (por ejemplo, modelos) son usadas para determinar los
valores razonables, ellas son validadas y revisadas periddicamente por personal
calificado. En la medida de lo posible, los modelos usan solamente informaciéon
observable; sin embargo, areas tales como riesgo de crédito (propio y de la contraparte),
volatilidades y correlaciones requieren juicio para hacer los estimados. Los cambios en
las asunciones acerca de estos factores pudieran afectar el valor razonable reportado de
los instrumentos financieros.

Efectivo y Depdsitos a la Vista

El efectivo y depésitos a la vista se resumen a continuacion:

2020 2019
Efectivo en caja 500 500
Cuenta corrientes 983,117 1,107,859
Cuenta de ahorros 508.818 195.446

1.492.435 1.303.805

El valor razonable del efectivo y depdsitos a la vista es similar al valor en libros, por su
naturaleza de corto plazo.

La Compaiiia mantiene depdsitos a plazo fijo por B/.387,336 (2019: B/.371,504), con tasa
de interés de 4.25% y vencimiento el 26 de marzo de 2021.
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31 de diciembre de 2020

(Cifras en balboas)

6. Inversiones en Valores

A continuacidn, se resumen las inversiones a valor razonable a través de resultado integral:

2020 2019
Tipo de Inversion
Inversiones de deuda a valor razonable
Valores Comerciales Negociables (VCN’s) - 200,784
Bonos corporativos - 100,295
Intereses por cobrar 2.874 13.947
2,874 315,026
Inversiones de patrimonio 107.334 130.326
110.208 445352

El movimiento de las inversiones a valor razonable a través de resultado integral se presenta
a continuacion:

2020 2019
Saldo al inicio del afio 431,405 625,920
Compras - 300,000
Ventas (300.000) (500.000)
Valorizacion de activos financieros (24,071) 5,485
Intereses por cobrar 2.874 13.947
Saldo al final del periodo 110.208 445352

7. Activos Financieros a Costo Amortizado

Al 31 de diciembre de 2020, la Compaiiia mantenia B/.538,505 (2019: B/.134,932) en
activos financieros a costo amortizado, producto de los servicios prestados al Ministerio de
Economia y Finanzas (MEF) como Agente de Emision, Agente de Pago y Agente de Registro
y Transferencia de los valores migrados y registrados en la plataforma I-Link en Euroclear.

8.  Propiedades, Mobiliario y Equipos

El movimiento de propiedades, mobiliario y equipos, se presenta a continuacion:

Al costo

Depreciacion y amortizacion
Saldo neto al inicio del afio
Adiciones

Depreciacion del aiio

Saldo neto al final del afio

Al costo
Depreciacion y amortizacion

Saldo neto al final del periodo

Al costo

Depreciacion y amortizacion
Saldo neto al inicio del afio
Adiciones

Ventas y descartes
Depreciacion del ailo

Saldo neto al final del afio

Al costo
Depreciacion y amortizacion

Saldo neto al final del afio

9. Ingresos Financieros

A continuacién se presenta el detalle de los ingresos financieros:

Intereses
Dividendos

2020
Mejoras ala Equipo Equipo de
Edificio _ Propiedad Mobiliario Rodante Oficina Total

202.374 200.730 180.612 380.591  964.307
(202.373) (80.922) _ (113.779) - 271.749) (668.823
1 119.808 66.833 108.842  295.484

- - 2.200 - 14.165 16.365
- (16.520)_ (17.144) - 41.779) _(75.443)

1 103.288 51.889 - 81.228 236.406
202.374 200.730 182.812 394.755  980.671
(202.373) (97.442) _ (130.923) - 313.527) (744.265
1 __ 103288 51880 _ - ___ 81228 236406
2019
Mejoras ala Equipo Equipo de
Edificio _ Propiedad Mobiliario Rodante Oficina Total

202374 191,037 178,052 346.529  917.992
(202.373) (64.822)  (97.041) - 233.177) (597.413
1 126.215 81.011 113.352  320.579

- 9.693 4.497 35.731 49.921
- - ) - @ )

- - 16.100] 18668) _ - 40.239 75.007
1 119.808 66.833 108.842 295.484
202.374 200.730 180.612 - 380.591  964.307
(202.373) (80.922)  (113.779) - 271.749) (668.823
1 119.808 66.833 108.842 295.484
2020 2019

34,280 62,624

4,670 4,448

38.950 67.072
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10. Otros Ingresos

Los otros ingresos se detallan como sigue:

2020 2019
Sanciones - 2,500
Sistema de compensacion 54,000 56,650
Otros 2.365 33.299
56.365 92.449
11. Gastos de Personal
Los gastos de personal se detallan de la siguiente manera:
2020 2019
Salarios 591.646 589,196
Gastos de representacion 223,356 181,809
Participacion de utilidades 73,370 81,000
Prestaciones laborables 110.126 100,256
Indemnizacién y prima de antigiiedad 16,145 135,659
1.014.643 1.087.920

Al 31 de diciembre de 2020, el total de colaboradores era de 25 (2019: 24).

12. Otros Gastos Administrativos

A continuacion se presenta el detalle de otros gastos administrativos:

Mantenimiento

Dietas

Honorarios profesionales
Impuestos

Servicios bancarios
Mantenimiento PH

Luzy teléfono

Auditoria

Asociaciones

Donaciones

Alquiler

Reuniones, charlas y eventos
Gastos legales
Entrenamiento, cursos y seminarios
Publicidad y promocion
Foros

Transporte y gasolina

Viajes al extranjero y atencion al cliente
Aseo

Papeleria y utiles de oficina
Cafeteria

Mobiliario menor

Cuotas y suscripciones

Otros

2020 2019
116,128 83,283
66,750 50,750
62,501 114,464
55,658 54,774
55,052 26,022
50,579 43,369
25,722 22,688
25,427 29917
14,001 10,560
11,900 5,260
9,767 9,218
9.600 24,428
6,558 14,656
6,078 10,615
5.261 26,326
4,327 5,000
3,132 5113
1,505 41,344
1,452 2,300
865 3453
658 2,449
372 1,097
137 519
3.543 16.445
536.973 604.050
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13.

14.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta es calculado basado en la renta neta gravable. La conciliacién de
la renta neta gravable, con la utilidad antes del impuesto sobre la renta segtin los estados
financieros se presenta a continuacion:

2020 2019
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,724,190 1,604,798
Menos: Ingresos exentos y/o no gravables (38,950) (67,072)
Mas: Gastos no deducibles 21.169 39.454
Renta neta gravable 1.706.409 1.577.180
Impuesto sobre la renta corriente 25% 426.602 394,295

Las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millon quinientos mil balboas
anuales (B/.1,500,000) pagaran el impuesto sobre la renta sobre el calculo que resulte mayor
entre:

a. La tarifa del 25% sobre la utilidad fiscal (método tradicional).
b. La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el 4.67% por
la tasa del 25% (Calculo Alternativo de Impuesto sobre la Renta).

Para los aflos terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Compaiiia realizé6 ambos
calculos y determiné el impuesto sobre la renta en base al método tradicional.

Seguin regulaciones vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compailia
estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los ultimos tres (3) afios, incluyendo
el afio terminado el 31 de diciembre de 2020.

Activos en Administracion y Custodia
En el curso normal de sus actividades, la Compaiiia mantiene en custodia activos financieros

de terceros en forma fiduciaria, segtin lo establecido en el Decreto Ley No.1 de 8 de julio de
1999 y sus reformas.
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14.

Activos en Administracién y Custodia (Continuacién)

Los activos que se mantienen en custodia y depdsitos en bancos se presentan a continuacion:

2020 2019
Renta fija 8,383,023,692 8,328,745,427
Valores del Estado 7,381,491,155 7,106,070,638
Renta variable 5,383,045,600 6,504,243,662
Fondos 3,323,840,075 3,254,294,562
Pagarés 438,538,235 421,854,779
CERPANES 28,328,301 31,420,251
Depositos en bancos 20.893.846 10,315,697

24.959.160.904 25.656.945.016

Para los efectos de mitigar los riesgos inherentes al negocio, la Compaiiia mantiene una
poliza de fidelidad con una compaiiia aseguradora de la localidad.

De conformidad a lo establecido en las Reglas Internas de la Compaiiia y como parte de las
salvaguardas de las actividades financieras de los participantes, la central de custodia
mantiene al 31 de diciembre de 2020, un total combinado de efectivo de B/.1,705,000 (2019:
B/.1,360,000) como garantias en respaldo de las obligaciones de los participantes. Dichas
garantias se encuentran debidamente segregadas, y se manejan en cuentas de orden de la
Compailia.

Saldos y Transacciones con Relacionadas

Los saldos y transacciones con relacionadas se detallan a continuacion:

Saldos con Compaiiias Relacionadas 2020 2019

Inversiones a valor razonable a traveés

de resultado integral - otras partes relacionadas 22,333 19.486

Dividendos por pagar 1.297.588 1.210.503
Tr i con Compaiiias Rel d

Ingresos por inversiones 1.670 1,448
Transacciones personal clave

Compensacion al personal clave 811.714 870336

Dietas de directores 66.750 50.750
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16.

17.

Dividendos Declarados

La Junta Directiva aprob6 pagos de dividendos a los accionistas, tal como se describe a
continuacion:

Tipo de Dividendo Dividendo Fecha
Dividendo Declarado por Accién Fecha de Declaracion de Pago
2020
Ordinario 1.297.588 2.595 31 de diciembre de 2020 Anual
2019
Ordinario 1.210.503 2421 31 de diciembre de 2019 Anual

Fideicomiso de Garantia a Favor de la Compaiia

Tal como se indica en la Nota 1, la Compaiiia esta controlada por Latinex Holding, Inc.
(Compaiiia Matriz).

El 9 de febrero de 2012, Latinex, Inc. aprobo a través de su Junta Directiva la constitucion
de un patrimonio fiduciario independiente con fines de garantia, para respaldar
exclusivamente las operaciones de Central Latinoamericana de Valores, S. A. (el
"Beneficiario").

Latinex, Inc. (el "Fideicomitente") y parte del Grupo, es tenedor de activos financieros y
acciones en sociedades las cuales se encuentran libres de gravamenes y restricciones, que
operan de manera profesional en el mercado organizado de valores de la Republica de
Panama.

Una de las facultades de la Compafiia como beneficiaria y que se traduce como una
obligacion del Fiduciario es ejecutar el traspaso de activos desde el Patrimonio del
Fideicomiso hacia las cuentas del Beneficiario, a simple requerimiento del Beneficiario, para
cumplir con requerimientos de capital o para satisfacer necesidades comerciales o cuando
resulten convenientes dentro del giro ordinario de los negocios del Beneficiario.

Al 31 de diciembre de 2020 el Fiduciario mantenia un total de bienes fideicomitidos a favor
de la Compafiia por B/.3,483,560 (2019: B/.3,713,554), incluidas en el total de las
inversiones a valor razonable a través de resultado integral.

El Fideicomitente y el Fiduciario suscribieron un Contrato de Fideicomiso No.119
denominado "Fideicomiso Latin Clear", cuyo beneficiario es la Compaiiia.
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Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

18. Contingencias

Existen litigios interpuestos en contra de la Compatiia, sobre los cuales la Administracién de
la Compaiiia y sus asesores legales estiman que no se espera que los resultados de estos
procesos generen un efecto adverso sobre la situacion financiera de la Compaiiia.
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