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110 ANOS

PROTEGIENDO A PANAMA

"Un héroe es cualquier persona que hace todo lo posible para hacer del mundo
un lugar mejor." - Maya Angelou

or que somos firmes creyentes de que la unién hace la fuerza y que
Pla union y la victoria son sinénimos. Dedicamos este espacio a todos

aquellos que forman parte de nuestra identidad, de nuestro ADN, de
nuestro escudo. A aquellos que nos respaldan a pesar de las amenazas que
vengan. Por los que nos hacen posible proteger y velar por Panama dia a dia.
Por todos nuestros héroes que con determinacion, disposicion de servir y tra-
bajo duro protegen el futuro de nuestro pais y hacen crecer nuestra historia.

En Internacional de Seguros queremos expresar nuestro agradecimiento a
nuestro increible equipo humano por su invaluable compromiso y esfuerzo

por respaldar a quienes confian en nosotros.

Los Héroes detras del escudo.
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PERFIL DE LA EMPRESA

“Un seguro es tan bueno como quien lo respalda”

Internacional de Seguros fue fundada en
1910, por un grupo de respetables y des-
tacados empresarios panamefos, que
formaron parte del movimiento separa-
tista de Colombia. Esta compafiia, con
capital netamente panameiio se convir-
ti6 en la primera compaiiia de seguros de
Centroamérica y Panama. Son innegables
los estrechos vinculos entre el desarrollo
de esta importante empresa y los aconte-
cimientos mas significativos de la historia
nacional y sus protagonistas.

Fue fundada con un capital social auto-
rizado de B/.2,000,000 representados en
20,000 acciones de B/100.00 cada unay con
un capital pagado de B/.100,000 equivalente
al 5% del capital social. El desarrollo de las
operaciones de la Internacional de Seguros
da origen a la Compaiia Internacional de
Seguros de Vida S.A. y otras inversiones
en el extranjero como Security Pacific de
California, cuya cartera fue comprada por
la empresa en 1979.

Algunos afios después, la Internacional
de Seguros tomo la decisién de absorber
a su afiliada Compafiia Internacional de
Seguros de Vida S.A. Tras esta absorcidn, la
Internacional de Seguros qued¢ en la capa-
cidad de ofrecer servicios en todas las areas
de negocios de seguros.

En el ano 2006, nos convertimos en el inico
Licenciatario Independiente de Blue Cross
and Blue Shield Association debidamente
autorizados en Panamad y Centroamérica.
Los asegurados bajo las poélizas de salud
de Blue Cross and Blue Shield of Panama
forman parte de los mds de 100 millones
de asegurados a nivel mundial que se bene-
fician del sistema médico mas grande, de
mayor prestigio y reconocido de los Estados
Unidos.

Enjulio de 2012, Internacional de Seguros se
posicion6 dentro del top 10, en la posicién
#7 de las empresas con mejor reputacion
del pais, segun estudios realizados por el
Reputation Institute.

El 5 de marzo de 2020, Internacional de
Seguros celebrd sus 110 anos de funda-
cién, con una posicién financiera sélida,
con calificacion A (Excelente) con perspec-
tiva estable por la prestigiosa calificadora
internacional A.M. Best Company.

ESPECIALIDADES
Seguros de Auto, Seguros de Salud, Seguros
de Vida, Fianzas, Seguros Colectivos,
Seguros de Accidentes Personalesy Seguros
de Riesgos Varios.



Jorge Zubieta, Presidente
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MENSAJE DEL PRESIDENTE

Panamd, 30 de septiembre de 2020

Muy estimados accionistas:

Me complace darles la mas cordial bienvenida
a la Asamblea General de Accionistas de la CIA.
INTERNACIONAL DE SEGUROS, S.A.

La misma se estd realizando de forma virtual, para
la proteccién de todos los presentes, debido a la
pandemia causada por COVID-19. Ahora pasaremos
a ver los estados financieros que muestran los
Balances y Resultados debidamente auditados por
Price Waterhouse Coopers (PWC), nuestros auditores
externos, para el periodo del 1 de julio 2019 al 30 de
junio de 2020.

Nuevamente Cia. Internacional de Seguros, S. A.
fundada en 1910, hoy con 110 afios de experiencia,
ha demostrado su liderazgo, fuerza de venta y
solidez en la industria aseguradora de la Republica
de Panama.

Por efectos de la pandemia COVID-19 nuestra
empresa, lo mismo que otras en el resto del mundo,
se ha visto afectada desde el 20 de marzo de 2020. Sin
embargo, podemos observar que durante el periodo
2019-2020, CIA. INTERNACIONAL DE SEGUROS,
S.A. obtuvo un total de primas de B/.261,610,777.00.
Estas ventas representaron una participacion en el
mercado de seguros directos de 16.1%.

Al finalizar el afio fiscal los Activos Totales
quedaron en B/.567,713,607.00, lo que representa
un incremento de B/.28,615,677.00 o sea 5.3%. El
resultado de nuestras operaciones presenta una cifra
muy parecida a la del afio pasado con una utilidad
neta de B/.29,808,268.00. Nuestro patrimonio total
para este aflo es de B/.237,271,094.00, lo que refleja
un incremento de B/.20,585,887.00, logrando un
crecimiento de 9.5%.

Este nuevo periodo fiscal estd lleno de retos producto
de la Pandemia, que no solo afecté parte del periodo
19-20, sino que el mismo afectarda de forma muy

fuerte el periodo 2020-2021, pues los economistas
estiman que la economia en Panama podria tardar
hasta finales del afio 2021 para su recuperacion.

Este aflo, para continuar cumpliendo con el
Gobierno Corporativo de nuestra empresa debemos
elegir once (11) Directores Principales y cinco (5)
directores suplentes. Nuestros Directores Suplentes
asisten y participan de todas las reuniones de Junta
Directiva, para que conozcan y estén preparados y
familiarizados con la empresa, listos para actuar en
un momento dado como principales.

Cia. Internacional de Seguros, S.A., durante
el ejercicio 2019-2020, ha declarado y pagado
dividendos tanto regulares como extraordinarios
por la suma de B/.6.90 por accién.

Nos sentimos muy satisfechos con los resultados y
logros obtenidos, y aprovecho este momento para
manifestar y agradecer a todos nuestros accionistas
quienes depositaron su confianza en nosotros, a los
miembros de nuestra Junta Directiva que durante
otro afilo me han acompafiado en esta gestiéon y
muy especialmente al Presidente Ejecutivo, al Vice-
Presidente Ejecutivo, al equipo de Alta Gerencia, a
todo el equipo ejecutivo y a todo el personal de esta
empresa y decirles:

Gracias por su fiel compromiso y dedicacién a
nuestra empresa.

JORGE L. ZUBIETA
PRESIDENTE



INTERNACIONAL DE SEGUROS

Mauricio de la Guardia, Presidente Ejecutivo
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MENSAJE DEL PRESIDENTE EJECUTIVO

Panamd, 30 de septiembre de 2020

Me enorgullece informarles los excelentes resultados
obtenidos en el cierre del afio fiscal 2019-2020, en el cual
conmemoramos los 110 afios de fundacién de Internacional
de Seguros, mostrando una excelente utilidad, con fuerte
crecimiento en activos, asi como en el patrimonio de la
compaifiia.

El total de primas suscritas al cierre del periodo culminado
el 30 de junio de 2020 fue de B/.261,610,777, lo que representa
un 16.1% de participacion de mercado en seguros directos.
La utilidad neta para este periodo fue de B/.29,808,268.
Adicionalmente, el patrimonio de la empresa aumentd un
9.5% sobre el aflo anterior, para totalizar B/.237,271,094 al
cierre del ejercicio.

Durante los ultimos 4 meses, enfrentamos con responsabilidad
y compromiso los retos de la pandemia del COVID-19, tomando
la decisién de permanecer abiertos para brindarles todos los
servicios que tanto nuestros asegurados como corredores
requieren. Nuestra prioridad es y serd la salud y seguridad de
nuestros colaboradores, asi como la de todos nuestros corredores,
asegurados, reclamantes y proveedores.

Es por eso que hemos tomado todas las medidas y protocolos
de bioseguridad requeridas, asi como las indicadas por nuestras
autoridades. El uso de pediluvios, termémetros, gel alcoholado es
obligatorio en la entrada de nuestras instalaciones; ademas de la
instalacion de acrilicos en todas las areas de atencion a clientes,
han sido algunas de las medidas tomadas para su proteccion.

De igual forma, tomamos la decisién solidaria, como medida
especial, de levantar la exclusién de pandemia contenida en
las coberturas de las pélizas de salud brindando proteccién a
nuestros asegurados con casos de COVID-19; adicionalmente,
otorgamos un bono solidario con un descuento del 35% a todos
los asegurados persona natural con vehiculos en uso particular,
para los meses de abril y mayo.

Por otro lado, esta realidad nos ha dado la oportunidad de
llevar a cabo avances tecnoldgicos; hemos realizado mejoras y
fortalecido nuestro sitio WEB asi como la APP mévil para teléfonos
inteligentes, facilitando la emision remota de pdlizas, endosos,
renovaciones, asi como la presentaciéon de reclamos y pagos
en linea; mas de una tercera parte de nuestros colaboradores
trabajan ahora de manera remota, a fin de evitar contagio y
permitirnos tener mayor distanciamiento en las oficinas.

Me complace informarles que Internacional de Seguros realiz6
una donacién de B/100,000 al movimiento #TodoPanama4,
haciendo posible el apoyo sostenido a familias panamefias
suministrandoles medicinas, atencién médica y alimentacién
durante su cuarentena.

Seguimos apostando por Panamd y con optimismo enfrentamos
el futuro, motivo por el cual hemos lanzado al mercado un
nuevo producto de vida individual “Temporal Flex DPS”, el cual
otorga al asegurado la devolucién de la prima pagada en caso de
sobrevivencia al finalizar el periodo de cobertura. Igualmente,
dimos inicio a los trabajos en la construccién de una nueva sede
propia en la Ciudad de Penonomé, en donde contaremos con
mas espacio y mayores comodidades, aumentando la capacidad
de atencion a clientes, para darles el servicio que se merecen.

De igual forma, nuestro Comité de Responsabilidad Social
Empresarial continué brindando apoyo a la comunidad
realizando actividades como: campafias de donacién de sangre,
jornadas de limpieza en el Parque Natural Metropolitano,
jornadas de siembra junto al Patronato del Servicio Nacional de
Nutricién, entre muchas otras.

Por octavo afio consecutivo, la prestigiosa calificadora
especializada en seguros A. M. Best Company, ratificé nuestra
calificacion A (Excelente) con perspectiva estable; esto en
reconocimiento a la fortaleza financiera y liderazgo, que hemos
mantenido a lo largo de estos afios.

Este aflo record ha sido posible gracias al apoyo incondicional
de nuestro selecto grupo de productores de seguros, que son la
fuerza de ventas que mueve la industria y que nos confian dia a
dia sus negocios. Nuestro eterno agradecimiento.

Agradecemos también a nuestro recurso humano, quienes se
mantienen trabajando arduamente en ofrecer un servicio de
calidad para satisfacer y superar las expectativas de nuestros
clientes y corredores; a todos ustedes muchas gracias, aqui vemos
el resultado de su esfuerzo y compromiso.

{ !L( . (lf(-.

MAURICIO DE LA GUARDIA
PRESIDENTE EJECUTIVO



@ INTERNACIONAL DE SEGUROS

Estados
Financieros

uestra dedicacién y compromiso con
la excelencia se evidencia en nuestro

sobresaliente desemperio.
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@ INTERNACIONAL DE SEGUROS

Compaiiia Internacional de
Seguros, S. A.

Informe y Estados Financieros
30 de junio de 2020

10 Regulado y Supervisado por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama. ; ,
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Compaiiia Internacional de Seguros, S. A.

indice para los Estados Financieros
30 de junio de 2020
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PricewaterhouseCoopers, S.R.L.

Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva y Accionista de
Compailia Internacional de Seguros, 5. A.

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
materiales, la situacion financiera de Compafiia Internacional de Seguros, S. A, (la “Compafiia™)
al 30 de junio de 2020, asi como su desempefio financiero v sus flujos de efectivo por el afio
terminado en ¢sa fecha de acuerdo con las Normas Intemacionales de Informacidn Financiera.

Lo gue hemos anditado

Los estados financieros de la Compaiiia comprenden:

+ ¢l estado de situacion financiera al 30 de junio de 2020;

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

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

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

el estado de Mujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha; v

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

- - - -

Base para la opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria
{MNIAs). Muestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mds adelante en
la seccion Responsabilidades del auditor en relacidn con la auditoria de los estados financieros
de nuestro informe,

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

Independencia

Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con el Codigo Internacional de Ftica para
Profesionales de la Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emiti-
do por el Consgjo de Normas Internacionales de Erica para Contadores (Codigo de Etica del
FTESEA) v los requerimientos del codigo de ética profesional para los contadores piblicos autori-
zados que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en la Repiblica de
Panamd. Hemos cumplido las demds responsabilidades de ética de conformidad con el Codigo de
Etica del IESBA y los requerimientos de ética de la Repiiblica de Panama.

| PricewaterhouseCoopers, S.R.L., Plaza PwC, Piso 7, Calle 58-E y Ave. Ricardo Arango, Urbanizacién Obarrio
T: (507206 - 9200, Apartado 0819- 05710, Panamd - Repiiblica de Panamd, www . puwe. com,/interamericas
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A la Junta Directiva y Accionista de
Compafiia Internacional de Seguros, 5. A.
Piagina 2

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

La gerencia es responsable de la preparacidn y presentacion razonable de los estados financieros
de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, v 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 Compariia 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 intencion de liquidar la Companiia o de cesar sus operaciones, o
bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobiemo de la Compaitia son responsables de la supervision del proceso de
reportes de informacion financiera de la Compaiia.

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

Nuestros objetivos son oblener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores mateniales, debido a fraude o error, ¥ 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 acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria siempre detecte un error material cuando exista. Los errores pueden deberse a fraude o
error v se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, podria razonablemente
esperarse que influvan en las decisiones economicas que los usuarios toman basindose en los
estados financieros.

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

o [dentificamos v evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos v aplicamos procedimientos de auditoria para responder a
dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar
una base para nuestra opinion.  El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es
mis elevado de aquel que resulte de un error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erroneas o
anulacion del control interno,

Regulado y Supervisado por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama.

SSRP
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A la Junta Directiva y Accionista de
Compafiia Intemacional de Seguros, 5. A.
Pagina 3

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

# 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 o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que puedan generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Compaifiia para continuar como negocio en marcha. Si
llegamos a la conclusion de que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos
la atencion en nuestro informe de auditoria sobre las revelaciones correspondientes en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuras pueden ser
causa de que la Compaiiia deje de continuar como un negocio en marcha,

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

MNos comunicamos con los responsables del gobierno de la Compaiiia en relacion con, entre otros
asuntos, el alcance planificado v 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@ug_éo—ufﬂ—w
28 de septiembre de 2020
Panami, Repiblica de Panama

Regulado y Supervisado por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama.
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Compaiiia Internacional de Seguros, S. A.

Estado de Situacion Financiera
30 de junio de 2020
(Cifras en balboas)

2020 2019
Activos
Propiedades de inversion (Nota 5) 9,963,339 9,963,339
Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras, neto (Nota 6) 8,739,311 8,915,391
Inversion en asociada (Notas 7 y 26) 69,333 21,936
Inversiones financieras (Notas 8 y 27) 389,139,578 368,660,010
Cuentas por cobrar de seguros y otros, neto (Notas 9 y 27) 81,932,921 86,618,527
Participacion de los reaseguradores en las
provisiones sobre contratos de seguros (Notas 10y 12) 46,994,378 44,892,948
Otros activos 4,273,381 5,209,474
Efectivo (Notas 11 y 27) 26,601,366 14.816.305
Total de activos 567,713,607 539,097,930
Pasivos y Patrimonio
Pasivos
Provisiones sobre contratos de seguros (Notas 12 y 13) 263,822,520 248,953,586
Reaseguros por pagar 32,147,630 36,147,100
Comisiones por pagar a agentes y corredores (Nota 27) 8,000,462 9,338,824
Impuestos por pagar 6,684,213 6,443,214
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 25) 163,589 163,589
Gastos acumulados por pagar y otros
pasivos (Notas 14 y 27) 19.624.099 21.366.410
Total de pasivos 330,442,513 322,412,723
Patrimonio
Acciones comunes (Nota 15) 20,000,000 20,000,000
Reservas de capital (Nota 16) 51,126,486 47,882,606
Utilidades no distribuidas 165,134,081 147,791,633
Impuesto complementario (197,969) (197,969)
Revalorizacion de inversiones con cambios en OUI 1,208,496 1,208,877
Total de patrimonio 237,271,094 216,685,207
Total de pasivos y patrimonio 567.713,607 539,097,930

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

4.



INTERNACIONAL DE SEGUROS

Compaiiia Internacional de Seguros, S. A.

Estado de Resultados
Por el ano terminado el 30 de junio de 2020
(Cifras en balboas)

2020 2019
Ingresos
Primas de seguros (Notas 17 y 27) 261,610,777 296,693,997
Primas de seguros cedidas a reaseguradores (Nota 17) (114.021.829) (143.880,323)
Primas netas ganadas 147,588,948 152,813,674
Comisiones ganadas (Nota 18) 19,038,962 20,291,342
Ingresos financieros (Nota 19) 15,481,672 15,119,693
(Pérdida) ganancia neta realizada en inversiones
financieras (Nota 8) (1,358,659) 4,289,839
Otros ingresos 1.601.451 747.405
Total de ingresos 182,352,374 193.261.953
Reclamos y beneficios netos incurridos (Nota 20) 88,950,920 98.222.407
Costos y Gastos
Costos de adquisicion (Notas 21 y 26) 26,970,969 33,195,565
Reaseguro por exceso de pérdida (Nota 22) 11,257,835 7,228,447
Gastos generales y administrativos (Notas 23 y 27) 22,294,998 22,107,175
Otros gastos 771,082 409.806
Total de costos y gastos 61.294.884 62,940,993
Ganancia en operaciones 32,106,570 32,098,553
Participacion en los resultados de asociadas (Notas 7y 27) 547.397 (4.210)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 32,653,967 32,094,343
Impuesto sobre la renta (Nota 25) (2.845.699) (2.032.553)
Utilidad neta 29 2 30,061,790

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

-5
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Compaiiia Internacional de Seguros, S. A.

Estado de Utilidad Integral
Por el afio terminado el 30 de junio de 2020

(Cifras en balboas)

2020 2019

Utilidad neta 29.808.268 30,061,790

Otros Resultados Integrales
Partidas que pueden ser reclasificadas a resultados
Ganancia neta no realizada en valuacion

de inversiones con cambios en OUI (Nota 8) 1,249,871 1,304,374
Pérdida neta realizada transferida a

resultados (Nota 8) (1,109,072) (268,786)

Partidas que no pueden ser reclasificadas a resultados

Pérdida no realizada en valuacion de inversiones

con cambios en OUI (Nota 8) (141.180) (138.434)
Otros resultados integrales del afio, neto (381) 897.154
Utilidad neta integral _ 29,807,887 _ 30,958,944

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

_6-

N‘

Regulado y Supervisado por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama.
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INTERNACIONAL DE SEGUROS

Compaiiia Internacional de Seguros, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el ano terminado el 30 de junio de 2020
(Cifras en balboas)

Reservas
Acciones de Capital

Comunes (Nota 16)

Saldo al 30 de junio de 2018 20,000,000 44,837,321
Ajuste por adopeion de NIIF 9 - -
Saldo al 1 de julio de 2018 20,000,000 44,837,321
Utilidad neta - -
Otras utilidades integrales
Ganancia no realizada en valuacién de inversiones con cambios

en QOUI (Nota 8) - -
Ganancia neta realizada transferida a resultados - inversiones con

cambios en ORI (Nota 8) - -

Total de utilidades integrales del afio - -

Transacciones atribuibles al accionista
Dividendos pagados - -

Total de transaceiones atribuibles al accionista - -

Otras tr i de patri

Inversiones transferidas a otras partes relacionadas - -

Transferencia a las reservas de capital (Nota 16) - 3,045,345
Total de otras transacciones de patrimonio - 3,045,345

Saldo al 30 de junio de 2019 20,000,000 47,882,666
Utilidad neta - -

Otras utilidades integrales
Ganancia no realizada en valuacion de inversiones con cambios
en OUL (Nota 8) - -

Pérdida neta realizada transferida a resultados - inversiones con
cambios en ORI (Nota 8) - -
Total de utilidades integrales del afio - -

T[ i :!11 il ibl al i
Dividendos pagados - -
Total de transacciones atribuibles al accionista - R

Otras transacciones de patrimonio

Transferencia a las reservas de capital (Nota 16) - 3,243,820
Total de otras transacciones de patrimonio - 3,243,820

Saldo al 30 de junio de 2020 20,000,000 51,126,486

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.
-7-
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Utilidades no

Distribuidas
116,370,850
29,039,138
145,409,988

30,061,790

(9,222,000)
(9,222,000)

(15,412,800)

(3.045,345)
(18,458,145)

147,791,633

29,808,268

(9.222,000)
(9,222,000)

(3,243.820)
(3,243,820)

165,134,081

Impuesto
Complementario

(197.969)

(197,969)

(197,969)

(197,969)

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

con cambios en Otras
Utilidades Integrales

30,053,986

(29,742,263)

311,723

1,165,940

(268,786)

897,154

1,208,877

1,108,691

(1.109,072)

(381)

1,208,496

Total

211,064,188

(703,125)

210,361,063

30,061,790

1,165,940

(268.786)
897,154

(9,222,000)
(9,222,000}

(15,412,800

(15.412.800)
216,685,207

29,808,268

1,108,691

(1,109,072)
(381)

(9,222,000)
(9,222,000)

237,271,094
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Compaiiia Internacional de Seguros, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el ano terminado el 30 de junio de 2020
(Cifras en balboas)

2020 2019
Flujos de efectivo por las actividades de operacion
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 32,653,967 32,094,343
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto sobre
la renta con el efectivo neto provisto por las
actividades de operacion:

Cambios en la provision sobre contratos de seguros 14,868,934 6,588,662
Cambios en la participacion de los reaseguradores
sobre contratos de seguros (2,101.430) 10,451,612
Participacion en los resultados de asociadas (547,397) 4,210
Depreciacion y amortizacion 964,273 966,726
Intereses y dividendos ganados (15.481,672) (15,119,692)
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Cambios en inversiones financieras (Nota 8) (19,332,947) (35,785,258)
Cuentas por cobrar de seguros y otros 5,198,521 2,164,923
Provision para deterioro de primas por cobrar 1,579 -
Otros activos 33,297 (81,165)
Reaseguros por pagar (3,999,470) 9,736,777
Comisiones por pagar a agentes y corredores (1,338,362) 12,421
Impuestos por pagar (520,021) (764,649)
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos (1,742,311) (3,254,175)
Intereses y dividendos cobrados 14,967,177 17,174,346
Impuesto sobre la renta pagado (1.181.884) (2.935.348)

Efectivo neto provisto por las actividades

de operacion 22.442.254 21,253.733

Flujos de efectivo por las actividades de inversion

Adquisicion de propiedad, mobiliario, equipo y mejoras (788,193) (890,970)
Venta y descarte de mobiliario y equipo, neto - 9,010
Dividendos recibidos de inversion en asociada 500.000 265.000

Efectivo neto utilizado en las actividades
de inversion (288,193) (616,960)

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

actividades de financiamiento (9.222.000) (9,222.000)
Aumento neto en el efectivo 12,932,061 11,414,773
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 24.816.305 13,401,532
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afo (Nota 11) ) 37,748,366 24,816,305

Transacciones no monetarias

Inversiones transferidas a otras partes relacionadas ) = (15,412,800)

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.
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Notas a los Estados Financieros
30 de junio de 2020
(Cifras en balboas)

1.

Regulado y Supervisado por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama. ,-5:

Informacion General

Constitucion y Operacion

Compaiiia Internacional de Seguros, S. A. (la “Compaiiia™) es una sociedad incorporada
bajo las leyes de la Republica de Panamd en 1910 y posee licencia para operar en los
negocios de seguros y reaseguros, en todos los ramos generales, fianzas y vida. La
Compaifiia es una subsidiaria 100% controlada por IS Holding Group, S. A. La dltima
controladora de la Compaiiia es Grupo Credicorp, Inc.

Las oficinas administrativas de la Compaiiia estan localizadas en la Ciudad de Panama,
Edificio Plaza Credicorp, Piso 21.

Operaciones de Seguro y Reaseguros

Las operaciones de seguros y reaseguros en Panama son fiscalizadas y reguladas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama (el “Ente Regulador™), de acuerdo a
la Ley No.12 de 3 de abril de 2012, “por la cual se reglamentan las entidades aseguradoras,
administradoras de empresas y corredores o ajustadores de seguros; y la profesion de
corredor o productores de seguros™; y por otra parte, las actividades de reaseguros estan
reguladas por la Ley de Reaseguros No.63 de 19 de septiembre de 1996 “por la cual se
regulan las operaciones de reaseguros y las de las empresas dedicadas a esta actividad™.

Posterior al 31 de diciembre de 2019, hubo un brote global de la enfermedad coronavirus
“COVID-197, esta enfermedad fue declarada por la Organizacion Mundial de la Salud
(OMS) como una epidemia de emergencia de salud publica de preocupacion internacional
el 30 de enero de 2020 y posteriormente debido a los niveles alarmantes de propagacion y
gravedad, esta enfermedad infecciosa fue declarada por la OMS como pandemia mundial el
10 de marzo de 2020.

Esta nueva situacion ha tenido un impacto significativo en la economia global, incluida
Panama, donde opera la Compaiiia. Todo esto ha llevado a una disminucion significativa
del trafico de clientes en nuestras sucursales, asi como una gran reduccion en el importe de
consumo en éstas. La situacion es muy compleja y las autoridades nacionales han
establecidos protocolos sanitarios y restricciones de movilidad en relacion con las
operaciones comerciales y productivas del pais con el objetivo de prevenir y reducir la tasa
de propagacion de nuevas infecciones. Dado que el brote de COVID-19 presenta riesgos
que se desconocen en este momento y que no se pueden responder de manera adecuada a
nivel local, nacional o internacional, debido a la falta de preparacion para detectar y
responder eficazmente a las amenazas de esta pandemia, hay impactos econémicos y
sociales muy significativos causados por este riesgo de enfermedad infecciosa, incluyendo
grandes restricciones en la Compaiia para operar segln lo previsto.
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Actualmente, la Compaiia continia operando con aproximadamente un 90% de las
sucursales abiertas. Se ha concedido el 90% de descuento en los locales que son
alquilados, que son utilidades para actividades que han sido cerradas temporalmente debido
a la situacion financiera.

Indicadores de deterioro de los activos no financieros de la Compaiiia podrian existir si las
condiciones actuales persisten. La Compaiiia continta trabajando en revisiones de los
pronosticos y planes de desarrollo a la luz de las condiciones actuales; sin embargo, a la
fecha, no existe un impacto material en los estados financieros producto del COVID-19.

Los estados financieros de la Compaiiia para el periodo terminado el 30 de junio de 2020
fueron aprobados por la Junta Directiva el 23 de septiembre de 2020.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

Un resumen de las principales politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los
estados financieros se presenta a continuacion:

Bases de Preparacion

Los estados financieros han sido preparados y cumplen con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y sus interpretaciones, adoptadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB).

Las politicas de contabilidad que se indican a continuacion han sido aplicadas
consistentemente para todos los periodos presentados, a menos que se indique lo contrario
en la politica correspondiente.

La Compafia ha mantenido la politica contable de calcular las reservas matematicas sobre
pélizas de vida y colectivo de vida de acuerdo con las pricticas actuariales aceptadas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panamad, debido a que no existe una guia
especifica provista por las NIIF para efectos de realizar los calculos actuariales de dichas
reservas, y la Administracion ha determinado que la metodologia de calculo aplicada debe
continuarse. De acuerdo con la NIIIY 4 — Contratos de Seguros, la Compaiiia puede
mantener la aplicacion de esta politica contable debido a que dichas reservas son calculadas
sobre los montos asegurados brutos correspondientes a la cartera de polizas vigentes a la
fecha de valuacion.

Estos estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico, modificado
por la medicion a su valor razonable de las inversiones a valor razonable con cambios en
otras utilidades integrales (OUI), activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados y los pasivos actuariales que se reconocen al menor entre su valor en libros y su
valor razonable menos los costos de disposicion.

-10-
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La preparacion de los estados financieros de la Compania de conformidad con las NIIF,
requiere el uso de ciertas estimaciones contables y aplicacion de supuestos criticos.
También requiere que la Administracion use su juicio en el proceso de la aplicacion de las
politicas de contabilidad de la Compaiia. Las areas que involucran un alto grado de juicio
o complejidad, o areas donde los supuestos y estimaciones son significativas para los
estados financieros son la evaluacion del deterioro de las primas por cobrar, la reserva
matematica, la reserva para siniestros en tramite (incluyendo la reserva para siniestros
incurridos, pero no reportados) y la determinacion del valor razonable de las inversiones
con cambios en OUI y las propiedades de inversion. Los juicios y supuestos principales
aplicados en la determinacion de estas partidas se presentan en la Nota 3.

Las estimaciones y supuestos aplicados por la Administracion afectan los montos
reportados de activos y pasivos y revelaciones de activos y pasivos contingentes a la fecha
de los estados financieros y los montos reportados de ingresos y gastos durante el periodo.
Los resultados reales podrian diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y las presunciones subyacentes son revisadas sobre una base continua. El
efecto de las revisiones de las estimaciones contables es reconocido en el afio en que dichas
estimaciones son revisadas, si la revision afecta tanto al afio corriente como los afios
futuros.

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones adoptadas por la Compaiiia

La Compaifiia aplico las siguientes normas y enmiendas por primera vez para su periodo de
presentacion de informe a partir del 1 de julio de 2019:

- NIIF 16, “Arrendamientos”. La Compania aplico la NIIF 16 a partir del 1 de julio de
2019 y aplico el método retrospectivo simplificado, en donde reconocié a la fecha de
adopcion el efecto acumulado de la aplicacion inicial de esta norma como un ajuste al
saldo de apertura de las utilidades no distribuidas a la fecha de adopcidn en el estado de
situacion financiera. Los efectos de la adopcion de esta norma, no generd un impacto
material en los estados financieros de la Compaiiia.

- Interpretacion CINIIF 23 - Incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las
ganancias. La interpretacion CINIIF23 explica la aplicacion de las normas “NIC 12
Impuesto a las ganancias™ y “NIC 37 Provisiones, activos y pasivos contingentes”,
cuando existe una incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias.
No existen revelaciones adicionales requeridas unicamente mantiene la postura de la
NIC 1 y NIC 12 para las revelaciones sobre juicios, supuestos y estimaciones criticas
que se utilizan para determinar el impuesto a las ganancias. La aplicacion de esta
interpretacion no tuvo efecto material en los estados financieros de la Compaiiia.

No hay otras normas y enmiendas adoptadas por primera vez para el afio que inici6 el 1
de julio de 2019 que hayan tenido un impacto material en los estados financieros de la
Compaiiia.

-11-



§ INTERNACIONAL DE SEGUROS

Compaiiia Internacional de Seguros, S. A.

Notas a los Estados Financieros
30 de junio de 2020
(Cifras en balboas)

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones que no han sido adoptadas por la
Compaiiia

NIIF 17, “Contratos de Seguros”. Establece los principios para el reconocimiento,
medicion, presentacion y divulgacion de los contratos de seguros emitidos. Esta norma
reemplazard a la NIIF 4, la cual permite en la actualidad una diversidad de practicas
contables en la contabilizacion de los contratos de seguros. La NIIF 17 cambiara
fundamentalmente la contabilizacion por todas las entidades que emiten contratos de
seguros y contratos de inversion con participacion discrecional. Esta norma aplica para los
periodos anuales que inician en o después del 1 de enero de 2022. La Compaiia estd en
proceso de evaluar el impacto potencial en sus estados financieros que puedan resultar de la
aplicacion de la misma.

No existen otras normas y enmiendas emitidas y que alin no son efectivas que se espere que
tenga un impacto material en los estados financieros de la Compaiiia.

Moneda Funcional y Unidad Monetaria

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

Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversion son las propiedades mantenidas para obtener rentas o
apreciacion del capital o con ambos fines y no para su uso en la produccion o suministro de
bienes y servicios, o bien para fines administrativos; o su venta en el curso ordinario de las
operaciones. Las propiedades de inversion son inicialmente medidas al costo y su
medicion posterior al valor razonable.

Cuando el uso de la propiedad de inversion haya cambiado y la misma es reclasificada
como propiedad o planta y equipo, su valor razonable a la fecha de la reclasificacion se
convierte en el costo para la medicion posterior.

La pérdida o ganancia resultante del retiro o la disposicion de una propiedad de inversion,
se determinaran como la diferencia entre los ingresos netos de la transaccion y el importe
en libros del activo, y se reconocerd en el resultado del periodo en que tenga lugar el retiro
o la disposicion.

-12-
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Construccion en Proceso

Las construcciones en proceso incluyen todos los costos relacionados directamente al
proyecto especifico en construccion. También se incluyen los costos de financiamiento
que son directamente atribuibles a las construcciones en proceso. La capitalizacion de los
costos de financiamiento termina cuando sustancialmente todas las actividades necesarias
para preparar el activo calificado para su uso se hayan terminado. Al finalizar el proyecto
los costos son trasladados a las cuentas especificas de la propiedad de inversion.

Propiedades, Mobiliario, Equipo y Mejoras

Reconocimiento y medicion

Las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras incluyendo la propiedad ocupada por la
Compafiia estan valorados al costo de adquisicion menos la depreciacion y amortizacion
acumuladas y pérdidas por deterioro, excepto los terrenos que estan valorados al costo.
Los costos de los activos incluyen los gastos que son directamente atribuibles a la
adquisicion del activo. Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, siempre que
su monto sea representativo. Los importes que no se ajusten a esta politica se cargan
directamente a las operaciones del periodo.

Las ganancias y pérdidas en disposicion de una partida de propiedades, mobiliario, equipo
y mejoras son determinadas comparando el producto de la disposicion con el valor segun
libros de los activos y son reconocidas netas dentro de “otros ingresos™ en el estado de
resultados. Los costos de reparacion y mantenimiento de las propiedades, mobiliario,
equipo y mejoras que no extienden la vida util del activo son reconocidos en resultados
cuando se incurren.

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

Depreciacion y amortizacion
La depreciacion y amortizacion son calculadas sobre el importe amortizable, que es el
costo de un activo, menos su valor residual.

La depreciacion y amortizacion se reconocen en el estado de resultados en linea recta
durante la vida util estimada de cada parte de un elemento de propiedades, mobiliario,
equipo y mejoras, ya que este refleja mas de cerca los patrones de consumo de los
beneficios econdémicos futuros incorporados al activo. Las mejoras a la propiedad
arrendada son depreciadas en el periodo mds corto entre el periodo del contrato de
arrendamiento y sus vidas ttiles. Los terrenos no se deprecian.

-13-
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Las vidas utiles estimadas de los activos son las siguientes:

Vida Util Estimada

Edificios y mejoras al edificio 40 afios
Equipo, mobiliario y enseres 3 a 10 afios
Equipo de computo 3 a 10 anios
Equipo rodante 7 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 5 anos

Inversiones en Asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que la Compaiiia ejerce influencia significativa,
pero no tiene control que, generalmente, viene acompafiado por una participacion de entre
un 20% y un 50% de los derechos de voto. Las inversiones en asociadas se contabilizan
por el método de participacion. Bajo el método de la participacion, la inversion se
reconoce inicialmente a costo, y el importe en libros se incrementa o disminuye para
reconocer la participacion del inversor en los resultados de la asociada después de la fecha
de adquisicion y cualquier ajuste por deterioro.

Compensacion de Activos y Pasivos Financieros

Los activos y pasivos financieros son compensados y el importe neto presentado en el
estado de situacion financiera, solamente cuando existe el derecho legal y la intencion para
compensarlos sobre una base neta o cuando se liquida el activo y se compensa la obligacion
simultaneamente.

Activos Financieros

La Compaiia clasifica los activos financieros segin se midan posteriormente a costo
amortizado (CA), a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales (VRCOUT) o
a valor razonable con cambios en resultados (VRCR) sobre la base del modelo de negocio
de la Compaifiia para gestionar los activos financieros y las caracteristicas de los flujos de
efectivo contractuales del activo financiero.

Activos Financieros a Costo Amortizado (CA)

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.

-14-
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Los ingresos por intereses de estos activos financieros se incluyen en "ingresos por
intereses" utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

Activos _financieros a Valor Razonable con Cambios en otras Ulilidades Integrales

(VRCOUI)

Los activos financieros se miden a valor razonable con cambios en otras utilidades
integrales solo si cumple las siguientes condiciones:

e [El activo 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
por intereses" utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

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.

Instrumentos de patrimonio a Valor Razonable con Cambios en otras Ulilidades Integrales
(IPVRCOUI)

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
inversiones de capital con cambios en otras utilidades integrales, no hay una reclasificacion
posterior de las ganancias o pérdidas del valor razonable a resultados después de la baja de
la inversion.

Los cambios en el valor razonable de los activos financieros con cambios en resultados se
reconocen en otras ganancias o pérdidas en el estado de resultados segun corresponda. 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.
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Evaluacion del modelo de negocio

La Compaiia realizé 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. La informacién considerada incluye:

e Las politicas y los objetivos sefialados para cada portafolio de activos financieros y la
operacion de esas politicas en la practica. Estas incluyen si la estrategia de la Gerencia
se enfoca en cobrar solo pago de capital e intereses, mantener un perfil de rendimiento
de interés concreto o coordinar la duracion de los activos financieros con la de los
pasivos que los estan financiando o las salidas de efectivo esperadas o realizar flujos de
efectivo mediante la venta de los activos.

e (Como se evalta e informa al personal clave de la Gerencia de la Compaifiia sobre el
rendimiento de los portafolios;

e Los riesgos que afectan el rendimiento de los modelos de negocio (y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y la forma en que se administran
dichos riesgos;

e La frecuencia, el valor y el calendario de las ventas en periodos anteriores, las razones
de esas ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras. Sin embargo,
informacion sobre la actividad de ventas no es considerada de forma aislada sino como
parte de una evaluacion de como los objetivos de la Compaiiia establecidos para
manejar los activos financieros son logrados y como los flujos de caja son realizados.

Modelo _de _negocio _cuyvo_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 cuvo objetivo es lograr la obtencion de flujos de efectivo contractuales
v 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 diarias,
mantener un perfil de rendimiento de interés concreto o coordinar la duracion de los activos
financieros junto con los pasivos con que dichos activos se estan financiando.
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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 habitualmente 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.

Otros modelos a valor razonable con cambios en resultados

Cuando los activos financieros no se mantienen dentro de un modelo de negocio con el
objetivo de conservarlos para cobrar los flujos de efectivo, o dentro de un modelo de
negocios con el objetivo de obtener los flujos de efectivo mediante el pago de capital e
intereses y la venta de activos, éstos se miden a valor razonable con cambios en resultados.
En este modelo de negocios, la entidad tiene por objetivo cobrar los flujos de efectivo
mediante el pago de capital e intereses a través de la venta de activos, tomando decisiones
basadas en los valores razonables de los activos y en la gestion para obtener dichos valores.

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 reclasificacion y
no se reexpresaran 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
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 al préstamo.
No se introduce la exposicion a los riesgos o volatilidad que no estan relacionados en los
acuerdos basicos de cada préstamo, las tasas de interés no tienen caracteristicas particulares
orientadas a ciertos tipos de segmentos de clientes, ademas las variables definidas en dicha
metodologia no se encuentren sujetas a cambios en los precios de patrimonio, o indexadas
a variables como rendimientos del deudor o indices de patrimonio, al igual que no se tiene
en cuenta el nivel de endeudamiento con el fin de evitar que dentro de la tasa se considere
el apalancamiento.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de capital e intereses,
La Compafia consideré los términos contractuales del instrumento. 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. Al hacer esta evaluacion, la Compariia considero:

Eventos contingentes que cambian el monto y periodicidad de los flujos de efectivo;
Condiciones de apalancamiento;
Términos de pago anticipado y extension;
Términos que limitan a la Compaifiia para obtener flujos de efectivo de activos
especificos, por ejemplo, acuerdos de activos sin recursos; y
e Caracteristicas que modifican las consideraciones para el valor del dinero en el tiempo,
por ejemplo, reinicio periodico de tasas de interés.
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Inversiones
Las inversiones se clasifican en etapas de acuerdo con la calificacion de la siguiente
manera:

e [Ltapa I: las inversiones que se encuentren calificadas en grado de inversion.
e Etapa 2: las inversiones que se encuentren calificadas en grado de especulacion y
e FEtapa 3: las inversiones que se encuentren calificadas en incumplimiento.

Para estimar el deterioro de los instrumentos, si la emision cuenta con calificacion externa,
se provisiona con probabilidad de incumplimiento (PI) obtenida de Bloomberg. Si no
cuenta con calificacion externa, se provisiona con el modelo interno de calificacion y la
probabilidad de incumplimiento del portafolio de inversiones.

Deterioro: EAD (Exposicion en el incumplimiento) * P1 (Probabilidad de incumplimiento)
* PDI (Pérdida dado el incumplimiento):

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 etapa 2 se les asignard una probabilidad de
incumplimiento por la vida del instrumento.

e A todos los instrumentos clasificados en etapa 3 se les asignard una probabilidad de
incumplimiento del 100%.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propositos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo
comprenden el dinero disponible en bancos y en depositos bancarios a corto plazo con un
vencimiento original de tres meses o menos. Los sobregiros bancarios que son pagaderos a
la vista y forman parte del efectivo de la Compafiia, estan incluidos como un componente
para propositos del estado de flujos de efectivo.

Contratos de Seguros

Clasificacion

Los contratos por medio de los cuales la Compaiiia acepta el riesgo significativo de seguro
de otra parte (el tenedor de la poliza) acordando compensar al tenedor de la pdliza u otro
beneficiario si un evento futuro incierto especificado (el evento asegurado) afecta
adversamente al tenedor de la poliza u otro beneficiario, se califican como contratos de
seguros.

El riesgo de seguro es significativo si, y solo si un evento asegurado puede causar que la
Compaiia pague beneficios adicionales significativos. Una vez un contrato es clasificado
como un contrato de seguros éste permanece clasificado como un contrato de seguros hasta
que todos los derechos y obligaciones se extingan o expiren.

Los contratos de inversion son aquellos contratos que transfieren el riesgo financiero
significativo y no riesgo significativo de seguro.
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Reconocimiento y Medicion de los Contratos

Negocio de Seguros Generales

El negocio de seguros generales incluye los ramos de: incendio, transporte, automovil,
casco maritimo, casco aéreo, responsabilidad civil, robo, riesgos diversos, optiseguros,
seguros técnicos, construccion y otras fianzas.

Primas

Las primas emitidas del negocio de seguros en general estin compuestas por las primas de
los contratos que se han acordado durante el afio, sin importar si se relacionan totalmente o
en parte con un periodo contable posterior. La porcion devengada de las primas suscritas
se reconoce como ingresos en el estado de resultados. Las primas emitidas por reaseguros
asumidos reciben el mismo tratamiento que las primas emitidas del negocio de seguros en
general.

Las primas son devengadas desde la fecha de la fijacion del riesgo sobre el periodo de
cobertura. Las primas cedidas en reaseguros son reconocidas en el estado de resultados
como gastos de acuerdo con el patron del servicio del reaseguro recibido.

Reserva para riesgo en curso

La reserva de riesgo en curso se compone de la proporcion de las primas netas retenidas
(descontando el reaseguro cedido y las retrocesiones) que se estima se devengara en los
meses subsecuentes. Esta se computa separadamente para cada contrato de seguros
utilizando el método de pro-rata diaria.

El método pro-rata diaria se basa en la porcion no devengada de las primas netas retenidas
de las pdlizas que se encuentran en vigencia al momento de la valuacion de los diferentes
ramos, excepto vida individual, al igual que los diferentes tipos y clases de pdlizas. El
calculo utilizado para la pro-rata diaria se basa en la proporcion del tiempo de vigencia
transcurrido entre los dias periodos de cobertura de la pdliza por las primas netas emitidas
menos el costo de adquisicion. Para propositos de la pro-rata diaria se consideran costos de
adquisicion solamente las comisiones a corredores y agentes y los impuestos que le son
relativos.

La Compaiiia reconoce la reserva de riesgo en curso al momento de la emision de la
poliza/endoso de acuerdo con la fecha de vigencia de los mismos. Esta reserva de riesgo en
curso es reconocida de forma bruta en el estado de situacion financiera donde la porcion
correspondiente a las primas no devengadas por los contratos de seguros emitidos y
vigentes a la fecha de valuacién se presentan bajo el rubro de provisiones sobre contratos
de seguros y la porcion no devengada correspondiente a los reaseguros relacionados sobre
dichos contratos se presentan bajo el rubro de participacion de los reaseguradores en las
provisiones sobre contratos de seguros.
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Las primas de seguros presentadas en el estado de resultados corresponden al total de
primas devengadas sobre los negocios de seguros en general y de los negocios de
reaseguros asumidos.

Las primas de seguros cedidas a reaseguradores presentadas en el estado de resultados son
ajustadas para reconocer el efecto de la reserva de riesgo en curso correspondiente a la
porcion de los reaseguros cedidos y retrocesiones.

Negocio de Seguros de Personas
El negocio de seguros de personas incluye los ramos de vida tradicional, vida universal,

salud individual, accidentes personales y colectivos de vida y de salud.

Primas

Las primas correspondientes a las polizas de seguro de personas se manejan de acuerdo con
la base del negocio de seguros generales, excepto vida individual, cuyos ingresos son
reconocidos sobre las bases de efectivo recibido.

Provision para contratos de seguros a largo plazo - vida

Las provisiones para contratos de seguros a largo plazo — vida (beneficios futuros de
polizas) son calculadas utilizando métodos actuariales del valor presente de los beneficios
futuros pagaderos a los tenedores de pdlizas, menos el valor presente de las primas que
todavia no han sido pagadas por los tenedores de las polizas. El cédlculo se basa en
presunciones relacionadas con la mortalidad y tasas de interés. Para las provisiones de vida
universal se incluye la estimacion de la participacion de los tenedores de pélizas,
representada por las primas recibidas hasta la fecha junto con los intereses ganados y
rendimientos, menos los gastos y cargos por servicios.

Las reservas matematicas del ramo de vida de las polizas vigentes al cierre del periodo
deberan estar certificadas por un actuario independiente. Para los seguros de vida
individual, vida industrial, rentas vitalicias y planes de pensiones, se calculard el cien por
ciento (100%) de la reserva matemadtica sobre todas las polizas vigentes segin las técnicas
actuariales generalmente aceptadas.

Estas reservas se calculan utilizando las técnicas actuariales vigentes, normalmente
utilizadas por las empresas de seguros para estos efectos y de acuerdo con las bases
técnicas autorizadas por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama.

Los cambios en la provision para contratos de seguros a largo plazo se presentan en el
estado de resultados dentro de los reclamos y beneficios incurridos.
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Provision para contratos de seguros a largo plazo — péliza de colectivo de vida

El contrato de seguros de colectivo de vida corresponde al valor recibido como prima tinica
al momento de su emision. El contrato acumula una provision para pagos de beneficios
futuros a la fecha de cada cierre fiscal, la cual se calcula sobre bases actuariales (reserva
matematica) y se ajusta para reconocer el importe debidamente certificado anualmente por
un actuario independiente con cargo a resultados del periodo. El calculo de la reserva
matematica sobre la poliza de colectivo de vida se realiza en base a técnicas actuariales
aprobadas por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama y aplicables al
contrato poliza y los cambios actuariales se presentan en el estado de resultados dentro de
los reclamos y beneficios incurridos.

Contratos con componentes de deposito

Los contratos de seguro del negocio de personas, que envuelven componentes de seguros y
de depositos no son separados en sus componentes, segin lo permitido por la NIIF 4; sin
embargo, a la fecha del estado de situacion financiera se reconocen todas las obligaciones y
derechos que se originan del componente de deposito al igual que las obligaciones por los
contratos de seguros y se presentan en el estado de situacion financiera en las provisiones
sobre contratos de seguros dentro de la reserva matematica para polizas de vida individual.

Siniestros en Trdmite y Pago de Beneficios Futuros

Los reclamos derivados de los negocios de seguros generales y de seguros de personas
consisten en reclamos y gastos de manejo de reclamos pagados durante el afio junto con el
movimiento en la provision para siniestros en tramite. Los reclamos o siniestros en tramite
se componen de la acumulacion de los costos finales para liquidar todos los reclamos
reportados e incurridos a la fecha del estado de situacion financiera, y los mismos son
analizados sobre bases individuales y mediante provisiones para los reclamos incurridos,
pero ain no reportados. Los reclamos incurridos, pero no reportados son aquellos que se
producen en un intervalo de tiempo, durante la vigencia de la poliza, pero que se conocen
con posterioridad a la fecha de cierre o de valuacion de un periodo contable.

La reserva de reclamos incurridos, pero no reportados (IBNR, por sus siglas en Inglés) esta
calculada de acuerdo con las formulas actuariales mundialmente reconocidas “Desarrollo
de Triangulos de Siniestros Pagados para cada periodo de ocurrencia™.
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La Compaifiia incorpora en la valorizacion de la reserva de siniestros los gastos de la
liquidacion de los mismos, a fin de reflejar efectivamente el gasto total que incurrira por las
obligaciones derivadas de los contratos de seguros. La reserva bruta para siniestros en
tramite es presentada en el estado de situacion financiera en las provisiones sobre contratos
de seguros. En el evento en que en el reclamo haya participacion de los reaseguradores,
dichas recuperaciones también se consideran y reconocen como un activo presentado en el
estado de situacion financiera en la participacion de los reaseguradores en las provisiones
sobre contratos de seguros. Los reaseguros y otras recuperaciones son evaluados de forma
similar a la evaluacion de los siniestros en tramite.

La Administracion considera que las provisiones brutas para los siniestros en tramite y los
montos asociados, recuperables de los reaseguradores, estan presentados razonablemente
sobre la base de la informacion que esta disponible, el pasivo final pudiera variar como
resultado de informacion subsecuente y podria resultar en ajustes significativos a las
cantidades provisionadas. El método utilizado y los estimados efectuados son revisados
regularmente.

Reaseguros

En el curso normal de sus operaciones, la Compaiia cede riesgos de seguros a través de
contratos de reaseguro con otras compariias de seguros o empresas reaseguradoras. El
reaseguro cedido y/o las retrocesiones se contratan con el proposito fundamental de limitar
la potencial pérdida a través de la diversificacion del riesgo y de recuperar una porcion de
las pérdidas directas que se pudiesen generar por eventos o catastrofes. Los acuerdos de
reaseguros no relevan a la Compaiia de sus obligaciones directas con sus tenedores de las
polizas. Los importes que se esperan recuperar de los reaseguradores se reconocen de
conformidad con las clausulas contenidas en los contratos suscritos por ambas partes. Para
garantizar la consistencia de esta practica, la Compaiiia evalta, sobre bases periodicas, la
condicion financiera de sus reaseguradores, la concentracion de riesgos, asi como los
cambios en el entorno econdémico y regulador.

Solo los contratos que originan una transferencia significativa de riesgo de seguro son
contabilizados como reaseguros. Las cantidades recuperables de acuerdo con tales
contratos son reconocidas en el mismo afio que el reclamo relacionado. Las primas cedidas
y los beneficios reembolsados son presentados en el estado de resultados y en el estado de
situacion financiera de forma bruta. Los activos o pasivos por reaseguros se dan de baja
cuando los derechos contractuales se extinguen o expiran, o cuando el contrato se transfiere
a un tercero.

Costos de Adquisicion

Los costos de adquisicion son aquellos requeridos para adquirir nuevos negocios de
seguros y las renovaciones de contratos vigentes, que estan primordialmente relacionados
con la produccion de esos negocios o con la generacion del ingreso. La Compaiiia
reconoce los costos de adquisicion en el periodo en que €stos se incurren.
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Pruebas de Adecuacion de Pasivos

En cada fecha del estado de situacién financiera anual, la Compaifiia realiza un analisis de
la suficiencia de sus obligaciones derivadas sobre los contratos de seguros aplicando las
técnicas de valuacion general y demds guias establecidas en la NIIF 4 para efectos de la
prueba de adecuacion de sus pasivos. Si los resultados de la prueba de adecuacion de
pasivos identifican una deficiencia de los pasivos, el pasivo es ajustado y se reconoce el
ajuste en el estado de resultados como reclamos y beneficios netos incurridos.

Cuentas por Pagar
Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y medidas
subsecuentemente a su costo amortizado usando el método de interés efectivo.

Beneficios a Empleados

Prima de Antigiiedad y Fondo de Cesantia

De acuerdo con el Codigo Laboral de la Republica de Panama, los empleados con un
contrato indefinido de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminacion de la relacion
laboral, una prima de antigiiedad, equivalente a una semana de salario por cada afio de
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relacion laboral. En adicion, los
empleados despedidos bajo ciertas circunstancias tienen derecho a recibir una
indemnizacion basada en los anos de servicios. La Ley No.44 de 1995 establece que las
Subsidiarias deben realizar una contribuciéon a un Fondo de Cesantia para cubrir los
pagos por prima de antigiiedad y despido a los trabajadores. Esta contribucion es
determinada en base a la compensacion pagada a los empleados. Para administrar este
Fondo, la Compaiiia establecio un fideicomiso con una entidad privada autorizada.

Beneficios a Empleados

Seguro Social

De acuerdo con la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, las compaiias deben realizar
contribuciones mensuales a la Caja de Seguro Social, equivalente a un porcentaje del total
de salarios pagados a sus empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada por el
Estado Panamefio para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados.

Capital en Acciones
Las acciones comunes se emiten a su valor nominal sin costos ni gastos de ninguna indole
por ser de emision privada. Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio.

Reservas de Capital
Las reservas de capital son reservas estatutarias requeridas por la legislacion a la que esta
sujeta la Compania. Estas reservas son constituidas como apropiaciones de las utilidades
no distribuidas.
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Dividendos

Los dividendos son reconocidos como pasivo en el periodo en que su distribucion es
aprobada y se deducen del patrimonio cuando son aprobados por la Junta Directiva. Los
dividendos aprobados después de la fecha del estado de situacion financiera se revelan
como un evento subsecuente.

Impuesto sobre la Renta

El gasto por impuesto a las ganancias representa la suma del gasto de impuesto corriente y
del impuesto diferido. El impuesto corriente por pagar esta basado en la ganancia fiscal del
afo.

Corriente

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto esperado a pagar a las autoridades
fiscales sobre la renta gravable para el afio, utilizando la tasa vigente a la fecha del estado
de situacion financiera. Las tasas impositivas y regulaciones fiscales empleadas para
calcular la cantidad son las que estan aprobadas por la legislacion fiscal a la fecha del
estado de situacion financiera.

Diferido

El impuesto sobre la renta diferido se calcula utilizando el método del pasivo sobre las
diferencias temporales surgidas entre la base de impuestos de activos y pasivos y su
correspondiente valor segun libros en los estados financieros. El impuesto diferido es
reconocido solamente si es probable que se generen en el futuro utilidades gravables las
cuales se les puedan aplicar las diferencias temporales.

Reconocimiento de Ingresos

Primas por contratos de seguros

El reconocimiento de ingresos para primas es reconocido al momento que entran en
vigencia las polizas, excepto para el ramo de vida individual donde se reconoce el ingreso
en el momento en que es pagada la pdliza. Para los negocios de prima tnica, los ingresos
se reconocen en la fecha en la que la poliza es efectiva.

Las primas no devengadas son las proporciones de primas emitidas en un afo que se
relacionan con periodos de riesgo después de la fecha del informe. Las primas no
devengadas se calculan sobre una base pro-rata diaria, menos los costos de adquisicion. La
proporcién atribuible a los periodos siguientes se difiere como provision para primas no
devengadas.
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Ingresos financieros

Los ingresos derivados de inversiones estan compuestos por ingresos de intereses en
fondos invertidos (incluidos activos financieros disponibles para la venta), ingresos por
dividendos, ganancias por la venta de activos financieros disponibles para la venta,
cambios en el valor razonable de los activos financieros que son reconocidas en resultados.
Los ingresos por intereses son reconocidos en resultados sobre una base de proporcion de
tiempo que toma en cuenta el rendimiento efectivo sobre el activo. Los intereses por
activos financieros mantenidos hasta su vencimiento se reconocen al costo amortizado,
usando el método de interés efectivo. Los dividendos se reconocen cuando la Compaiiia
recibe el pago establecido.

Comisiones e Impuestos

La Compafiia contabiliza en su totalidad como ingresos y gastos del periodo, las
comisiones devengadas en reaseguros cedidos, las comisiones pagadas a agentes y
corredores, asi como de los impuestos sobre primas. Las comisiones contingentes son
contabilizadas al cierre del estado de situacion financiera, de acuerdo con los contratos de
reaseguros cedidos. Cualquier diferencia, producto de la confirmacion recibida por parte
de los reaseguradores sobre el monto a devengar es ajustada en el estado de resultados de la
Compaiia.

Recobros, Salvamentos y Subrogaciones

La Compaiia reconoce en sus estados financieros como una reduccion del costo del
siniestro los recobros y/o subrogaciones de terceros, asi como del salvamento que se genera
en la venta de los bienes siniestrados, los cuales normalmente se ejecutan contra el pago del
smiestro.

Flujos de Efectivo

La Compaiia clasifica los flujos de efectivos derivados de las inversiones financieras y las
propiedades de inversion como flujo de actividades por operacion, debido a que estas
transacciones se derivan como resultado directo de los fondos netos recibidos, producto de
los contratos de seguro y los pagos de reclamos y beneficios.

Arrendamiento

Politicas de contabilidad aplicadas hasta el 30 de junio de 2019

Un contrato de arrendamiento en el cual el arrendador transfiere al arrendatario, a cambio
de un pago o una serie de pagos, ¢l derecho a utilizar un activo durante un periodo de
tiempo acordado es clasificado como un arrendamiento financiero.

Un contrato de arrendamiento se definia como un acuerdo en el cual el arrendador
transfiere al arrendatario el derecho a usar un activo por un periodo especifico a cambio de
un pago o una cantidad de pagos. De acuerdo con la NIC 17, la propiedad efectiva de los
activos arrendados se atribuia al arrendatario, si el arrendatario asumia sustancialmente
todos los riesgos y recompensas inherentes a la propiedad del activo arrendado.
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Los arrendamientos en los cuales una porcion significativa de los riesgos y beneficios de la
propiedad son retenidos por el arrendatario, son clasificados como arrendamientos
operativos. Los pagos realizados bajo arrendamientos operativos (netos de cualquier
incentivo recibido por el arrendatario) son cargados al estado de resultado integral en base
a una linea recta sobre el periodo del arrendamiento.

Politicas de contabilidad aplicadas desde el 1 de julio de 2019

Los activos y pasivos que surgen de un arrendamiento se miden inicialmente sobre la base
del valor presente. Los pasivos por arrendamiento incluyen el valor presente neto de los
siguientes pagos por arrendamiento:

« Pagos fijos, menos incentivos de arrendamiento ofrecidos por el arrendador;
* pagos variables vinculados a un indice o tasa de interés;
» pagos residuales esperados de garantias de valor residual;

« sanciones contractuales por la rescision de un contrato de arrendamiento si el plazo del
arrendamiento refleja el ejercicio de una opcion de rescision.

Los pagos de arrendamiento se descuentan a la tasa de interés implicita subyacente al
arrendamiento en la medida en que esto pueda determinarse. De lo contrario, el descuento
es a la tasa de endeudamiento incremental.

Los activos de derecho de uso se miden al costo, que comprende lo siguiente:

+ El importe de la medicion inicial del pasivo por arrendamiento,

+ cualquier pago de arrendamiento realizado en o antes de la fecha de inicio menos
cualquier incentivo de arrendamiento recibido,

« cualquier costo directo inicial, y

+ los costos de restauracion.

Los activos por derecho de uso generalmente se deprecian durante la vida atil mas corta del
activo y el plazo del arrendamiento en forma lineal. Si la Compafiia estd razonablemente
seguro de ejercer una opcion de compra, el activo por derecho de uso se deprecia a lo largo
de la vida util del activo subyacente.

La Compaiiia utilizo las opciones provistas para arrendamientos de activos de bajo valor y
arrendamientos a corto plazo (menos de doce meses) y reconocio los pagos directamente en
el estado consolidado de resultado integral segin el método de linea recta. Ademads, la
nueva norma no se aplica a los arrendamientos de activos intangibles. La Compaiia
también ejerce la opcién disponible para contratos que contienen como también para los
que no contienen componentes de arrendamiento, la cual consiste en no dividir estos
componentes, excepto en el caso de arrendamientos de bienes inmuebles.
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Los ingresos por arrendamientos operativos, donde la Compaiia es arrendador, se
reconocen en resultados en linea recta durante el plazo del arrendamiento. Costos directos
iniciales incurridos en la obtencion de un arrendamiento operativo se agrega al valor en
libros del activo subyacente y reconocido como gasto durante el plazo del arrendamiento
sobre la misma base que los ingresos por arrendamiento. Los activos arrendados
respectivos se incluyen en el estado de situacion financiera. de acuerdo con su naturaleza.

3.  Estimaciones Criticas de Contabilidad y Juicios en la Aplicacion de Politicas
Contables

La Compaiiia efectiia estimaciones y supuestos que afectan las sumas reportadas de los
activos y pasivos dentro del siguiente periodo fiscal. TLos estimados y decisiones son
continuamente evaluados vy estan basados en la experiencia historica y otros factores,
incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las
circunstancias. A continuacion, se detallan las principales estimaciones y juicios utilizados
en la aplicacion de las politicas contables:

Deterioro de primas por cobrar

En la estimacion del deterioro de las primas por cobrar la Compaiiia analiza los factores
existentes al cierre de cada periodo inherentes al contrato que incluye la historia de pago de
las cuentas o grupos de cuentas, asi como de los factores legales que regulan la actividad
de seguros en Panama. La Ley que regula la industria, establece periodos de morosidad y
términos para suspender las coberturas, asi como las causales para anulacion absoluta del
contrato y de las cancelaciones. Esta condicion legal reduce el riesgo de las cuentas sujetas
a posible deterioro.

Para determinar si existe un posible deterioro en la realizacion del saldo por cobrar se
agrupan los saldos de las cuentas homogéneas excluyéndose de las estimaciones los saldos
por cobrar al Gobierno y los saldos en reaseguro por considerar que el riesgo de
incobrabilidad es remoto, lo cual deja como riesgo neto el saldo total de las cuentas sujetas
a deterioro. Al saldo se le aplica una tasa porcentual que se obtiene del total de las cuentas
canceladas sobre el total de las cuentas vigentes al cierre de 12 meses vencidos en junio del
afio anterior, y se utiliza la experiencia promedio del andlisis de los ultimos tres afios. La
Compaiiia supone que esta relacion porcentual seria relativamente igual para determinar el
saldo que pudiera resultar en un deterioro de la cartera y se le aplica a la totalidad del saldo
adeudado. Las diferencias entre el calculo final y el saldo acumulado de la cuenta se
cargan a resultados del periodo.
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Estimacion del pasivo por pago de beneficios en contratos de seguros a largo plazo

La Compaiiia estima el valor de los beneficios futuros a los asegurados bajo contratos de
seguros a largo plazo mediante calculos actuariales. Cada producto que ofrece la
Compania estd sujeto a la aprobacion por parte del Ente Regulador de la industria que
incluye una nota técnica que establece, entre otros factores, la tabla de mortalidad utilizada
en las presunciones de muerte, las tasas de descuento, componentes de ahorro, etc. Al final
de cada periodo el saldo se actualiza mediante la aplicacion de métodos actuariales
contenidos en la nota técnica. Factores adversos como muertes por enfermedades
congénitas, habitos de vida, entre otras, estan contenidos dentro de los factores para el
calculo actuarial y no se consideran variables que puedan causar desviaciones
significativas en la acumulacion del pasivo por beneficios futuros.

Reserva para siniestros en tramite

La determinacion de la reserva para siniestros en tramite requiere que la Administracion de
la Compaiiia estime las provisiones brutas para los reclamos por siniestros en tramite vy los
montos recuperables de los reaseguradores, y los mismos estan basados en la informacion
que esta disponible a la fecha de la valuacion. Dicha estimacion es realizada con base a la
experiencia de los ajustadores o demas especialistas que deba involucrar la Compaiiia
dependiendo del tipo de siniestro a reservar. Debido a lo anterior, el pasivo final reservado
pudiera variar como resultado de informacion subsecuente, y podria resultar en ajustes
significativos a las cantidades provisionadas. Los estimados efectuados en concepto de la
reserva para siniestros en tramite son revisados regularmente. Como complemento al
establecimiento de esta reserva, la Compania establecio la reserva para siniestros ocurridos
y no reportados que se calcula sobre bases actuariales tal como se divulga en la Nota 2.

Determinacion del valor razonable de propiedades de inversicn

La Compainiia realiza juicios en la determinacion del valor razonable de las propiedades de
inversion. El valor razonable de las propiedades de inversion se establece por los precios
actuales de un mercado activo para propiedades similares en la misma localidad y
condiciones. Las técnicas de valuacion usadas para determinar los valores razonables, son
validadas y revisadas por evaluadores independientes. La estimacion de los valores de las
propiedades se realiza segtin la demanda comercial en el mercado de bienes raices, a través
de la investigacion y andlisis de ventas recientes realizadas en el sector o areas
circundantes, asi como los precios de venta por metro cuadrado que se ofrecen en los
locales cercanos, cuyos usos estan claramente identificados con el uso predominante en el
sector urbano donde se localizan. La Compania determino el valor de mercado de sus
propiedades de inversion basados en el valor razonable determinado a través de avaltos.
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Valor razonable de instrumentos financieros con cambios en OUI

El valor razonable de los instrumentos financieros que no se cotizan en los mercados
activos son determinados usando técnicas de valuacion. Cuando las técnicas de valuacion
son usadas para determinar los valores razonables, son validadas y revisadas
periddicamente por personal calificado independiente del drea que las cred. Todos los
modelos son evaluados y ajustados antes de ser usados, y los modelos son ajustados para
asegurar que los resultados reflejen la informacion actual y precios comparativos del
mercado. En lo posible, los modelos usan solamente informacion observable; sin embargo,
dreas ftales como riesgo de crédito (propio y de la contraparte), volatilidades y
correlaciones requieren de la Administracion para hacer los estimados. Los cambios en los
supuestos acerca de estos factores pudieran afectar el valor razonable reportado de los
instrumentos financieros.

4.  Administracion de Riesgos Financieros y de Seguros

Riesgos Financieros
La Compariiia esta expuesto a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:

Riesgo de crédito
Riesgo de liquidez
Riesgo de mercado
Riesgo de tasa de interés

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compaiiia si un
cliente o contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones
contractuales, y se origina principalmente del efectivo, las cuentas por cobrar de seguros y
otras y las inversiones financieras la Compaiia.

Las inversiones financieras de la Compafia estan sujetas al riesgo de crédito. Este riesgo
se define como la pérdida potencial en el valor de mercado resultante de cambios adversos
en la capacidad de los clientes de repagar sus deudas. El objetivo es de generar
rendimientos competitivos relativos mediante la inversion en una cartera diversificada de
valores. La Administracion se apoya en las referencias que las calificadoras de riesgo le
otorgan a las compafiias que ofrecen valores asi como de aquellas instituciones financieras
que reciben colocaciones de fondos. Sin embargo, la Administracion realiza una
evaluacion minuciosa de aquellas inversiones cuyos emisores no tengan calificacion de
riesgo que incluye desde la evaluacion integral de la Administracion de la Compaiiia
emisora hasta la evaluacion de la informacion financiera, inclusive su historial de
cumplimiento. La Compafia administra este riesgo mediante analisis de entrada y
restrictivos de suscripcion, revisiones que son realizadas por lo menos una vez al mes por
el Comité de Finanzas y reuniones regulares para analizar el desempefio del crédito. El
Comité de Finanzas también es el encargado de velar por el cumplimiento de la politica en
no especular en valores de alta volatilidad y riesgo y mantener una posicién conservadora
con el propdsito de preservar el patrimonio de la Compaiiia.
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La siguiente tabla nuestra las calificaciones del efectivo y depdsitos en bancos y los
instrumentos clasificados como valores con cambios en otras utilidades integrales, valores
a valor razonable con cambios en resultados y valores a costo amortizado, en base a las
calificaciones asignadas por las agencias calificadores.

Efectivo y depdsitos en bancos

ETAPA 1 ETAPA 2 ETAPA 3 Total 2019

AAA 20,767,675 - - 20,767,675
AA+a AA- - - - - 105,786,806
Ata A- 40,735,848 - - 40,735,848 35,073,948
Debajo de A-hasta grado de

inversion 172,535.477 - - 172,535,477 49,810,163
Sin grado de inversion 19,228,605 - - 19,228,605 27,669,830
Sin calificacion 2,902,089 - - 2,902,089 15,407,044
Total 256,169,694 - - 256,169,694 233,747,791

Valores a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales

ETAPA 1 ETAPA 2 ETAPA 3 Total 2019
AA+a AA- - - - - 846,240
At a A- - 6,145,768 - 6,145,768 2,622,880
Debajo de A-hasta grado de
inversion 359,739 14,509,401 - 14,869,140 17.061.696
Sin grado de inversion 705,080 4,303,740 650,000 5,658,820 13,444,774
Sin calificacion 258,400 2,588,586 18,432,452 21,279,438 18,323,296
Total 1,323,219 27,547,495 19,082,452 47,953,166 52,298,886

* Incluye los activos garantizados con valores a cambios en otras utilidades integrales
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Valores con valor razonable con cambios en resultados

ETAPA 1 ETAPA 2 ETAPA 3 Total 2019

AAA 779,443 - - 779,443 401,880
AA+a AA- 13,143,001 - - 13,143,001 9,588,412
Ata A- 6,646,553 - - 6,646,553 5,521,036
Debajo de A-hasta grado de

inversion 4,504,591 35,259,362 - 39,763,953 46,543,508
Sin grado de inversion 770,273 - - 770,273 814,889
Sin calificacion 41,076,480 5.433,686 110,590 46,620,756 32,352,075
Total 66,920,341 40,693,048 110,590 107,723,979 95,221,800

Valores a costo amortizado

ETAPA 1 ETAPA 2 ETAPA 3 Total 2019

AAA - - - - -
AA+a AA- - - - - N
At+a A- - - - - -
Debajo de A-hasta grado de

inversion - - - - -
Sin grado de inversion - - - - -
Sin calificacion 1,131,309 - - 1,131,309 61,033

Total 1,131,309 - - 1,131,309 61,033

*Incluye los activos garantizados a costo amortizado

LLa Compania esta expuesta al deterioro de la cartera de las cuentas por cobrar de seguros y
otros, en donde el rubro méds importante son las primas por cobrar. Sin embargo, bajo los
términos de los contratos de seguros, la Compaiiia puede cancelar la cobertura de la poliza
por el incumplimiento en el pago de primas y/o en caso contrario que se lleguen a presentar
reclamaciones de siniestros sobre pélizas en mora, la Compaiiia tiene la potestad de
declinar dichas reclamaciones. Estos factores son mitigantes en relacion con el riesgo de
crédito de las primas por cobrar.

Para la administracion del riesgo de crédito en el efectivo y los depodsitos en bancos, la
Compaiiia realiza transacciones principalmente con entidades del Sistema Bancario
Nacional con indicadores de solidez y solvencia normales o superiores del promedio de
mercado,
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Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compaiiia tenga dificultades para cumplir con
sus obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que son liquidados mediante la
entrega de efectivo o de otros activos financieros. La Compafiia tiene que cumplir con
necesidades minimas en sus recursos de efectivo, principalmente de reclamos que se
originan en los conitratos de seguros. Existe, por lo tanto, el riesgo que el efectivo no estara
disponible para liquidar los pasivos cuando es requerido a un costo razonable. La
Compaiiia administra este riesgo poniendo vencimientos minimos en la proporcion de los
activos que se vencen, y que estaran disponibles para pagar estos pasivos y también
utilizando un nivel minimo de las facilidades de créditos que pueden ser utilizadas para
cubrir los vencimientos de los reclamos y los rescates a niveles inusualmente altos. La
gran mayoria de las inversiones se realizan en instrumentos que se canjean (intercambian)
en mercados de capitales que gozan de excelente liquidez y que da la oportunidad de
convertir, en efectivo o sus equivalentes, estas inversiones con suma facilidad, en caso de
que fuera necesario. La Compafiia maneja crédito con sus proveedores no mayor a 30 dias.

Los vencimientos esperados de los pasivos financieros se presentan a continuacion:

Al 30 de junio de 2020

Menos de Entre A miis de
un ailo 15 ailos S afios Total
Provisiones sobre contratos de seguros (a) 104,700,888 - - 104,700,888
Reaseguros por pagar 32,147,630 - - 32,147,630
Comisiones por pagar a agentes y corredores 8,000,462 - - 8,000,462
Impuestos por pagar 6,684,213 - - 6,684,213
Impuesto sobre la renta diferido 163,589 - - 163,589
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos (b) 17,817,433 234,920 - 18,052 3535
Total de pasivos 169,514,217 234920 | = . 169,749,137

Al 30 de junio de 2019

Menos de Entre A miis de
Provisiones sobre contratos de seguros (a) 104,299,216 - - 104,299,216
Reaseguros por pagar 36,147,100 - - 36,147,100
Comisiones por pagar a agentes y corredores 9,338,824 - - 9,338,824
Impuestos por pagar 6443214 - - 6,443.214
Impuesto sobre la renta diferido 163,580 - - 163,589
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos (b) 19,376,177 462,97 - 19,839,156
Total de pasivos 175,768,120 462,979 - 176,231,099

(a)  Excluye la provision sobre polizas de vida individual a largo plazo por B/ 156,147,209 (2019; B/.141,631,560) v los beneficios
futuros sobre polizas de colectivo de vida por B/.2,974,423 (2019: B/.3,022,810).
(b) Excluye prima de antigiiedad por B/.1,571.744 (2019: B/.1.527.254).
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En adicion, la Ley No.12 de 2012 establece requerimientos especificos para el régimen de
inversiones admitidas, las cuales deberin estar compuestas por activos facilmente
realizables entendiéndose por éste aquellos que podran hacerse liquidos sin que representen
pérdidas previsibles en su realizacion. El marco legal del régimen de inversiones intenta
mantener una relacion estable entre reservas de capital y reservas técnicas comparadas
contra los activos considerados admitidos. Las inversiones deberdn mantenerse libre de
gravamenes.

A continuacion, se presenta un resumen de la suficiencia en inversiones admitidas versus
reservas técnicas y de capital:

2020 2019
Inversiones admitidas 365,065,678 350,439,027
Reservas técnicas y de capital 268,308,942 251.989.901
Suficiencia 96,756,736 98,449,126

Margen de Solvencia y Liquidez Minima Requerida

La Ley No.12 de 2012 también establece estiandares de cumplimiento de indices de
medicion del patrimonio y del minimo de liquidez exigida a las aseguradoras operando en
el pais. La regulacion intenta proteger los intereses de los asegurados y terceros
garantizando que las aseguradoras operando en el pais tengan el capital minimo requerido y
que su liquidez sea la necesaria para cubrir los pasivos y las actividades de operacion de
cada una de ellas. A continuacion, se presenta el estado del Margen de Solvencia y de la
posicion de liquidez minima exigible de la Compaiiia al cierre de 30 de junio:

2020 2019

Minimo requerido 33,314,483 37,093,905

Patrimonio técnico ajustado 226.467.441 227.641.044

Excedente en el patrimonio 193,152,958 190,547,139
Liquidez Minima Requerida

Minima requerida 83,164,193 80,584,160

Liquidez actual 358,522,976 355,314,466

__275,358,783 274,730,306
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Riesgo de Mercado

La Compaiia también esta expuesta al riesgo de mercado a través de sus actividades de
seguro y de inversion. Este riesgo de mercado puede ser descrito como el riesgo de cambio
en el valor razonable de un instrumento financiero debido a cambios en las tasas de interés,
en las tasas de cambio monetario, en los precios accionarios, y otras variables financieras,
asi como la reaccion de los participantes de los mercados a eventos politicos y economicos.
El objetivo de la administracion del riesgo de mercado, es el de administrar y vigilar las
exposiciones de riesgo, y que las mismas se mantengan dentro de los parameiros aceptables
optimizando el retorno del riesgo.

La administracion de este riesgo es supervisada por el Comité de Finanzas que se reune
mensualmente. Se presentan informes regulares que detallan tasas, vencimiento y montos
de depositos e instrumentos financieros dentro del portafolio de inversiones.

Riesgo de Tasa de Interés

La exposicién de la Compaiiia al riesgo de mercado por cambios en la tasa de interés se
concentra en su cartera de inversion. Sin embargo, los cambios en los valores de inversion
que se atribuyen a los cambios en la tasa de interés, son mitigados por los cambios
correspondientes y parcialmente compensables en el valor economico de las provisiones de
seguros. La Compaiia monitorea esta exposicion a través de revisiones periddicas de su
posicion de activos-pasivos. Los estimados de flujos de efectivo, lo mismo que el impacto
de las fluctuaciones de la tasa de interés relacionadas con la cartera de inversion y las
provisiones de seguro, son modelados y revisados trimestralmente. El objetivo general de
estas estrategias es limitar los cambios netos en el valor de los activos y pasivos que se
originan de los movimientos en las tasas. Mientras que es mas dificil medir la sensibilidad
de los pasivos de seguros a la sensibilidad de intereses, que aquella de los activos
relacionados, hasta donde se puede medir tal sensibilidad, la Administracion de la
Compaiiia considera que los movimientos en las tasas de interés generaran cambios en el
valor del activo que sustancialmente nivelaran los cambios en el valor de los pasivos
relacionados con los productos subyacentes.

Las tasas promedio activas al 30 de junio de los principales instrumentos financieros son
las siguientes:

2020 2019
Activos
Cuentas de ahorro entre 0.125% y 2.5% entre 0.125% y 2.5%
Depositos a plazo fijo entre 0.300% y 7.685% entre 2.25% y 7.68%
Inversiones financieras que generan intercs entre 3.30% y 8.875% entre 3.30% y 8.87%
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Si las tasas de interés se hubieran incrementado o disminuido en un 0.50% (2019: 0.50%) y
las demas variables del mercado hubieran permanecido constantes, la utilidad del periodo
habria variado en B/.1,345,869 (2019: B/.1,351,384).

Las tasas de interés de los préstamos por cobrar se divulgan en la Nota 8.

A continuacion, se presenta un resumen de la exposicion la Compania al riesgo de tasa de
interés, que incluye los activos y pasivos clasificados conforme a su fecha de vencimiento
o fecha de revision de tasas de interés, lo que ocurra primero:

Efectivo y depdsitos

i) dle juni 020
No Sensible
Hasta e 6 Meses Delas Mis de 5 @ Tasa de Sin Causacion
6 Meses al Adio Adios Afios Interés de Intereses Total

(En miles de balboas de la Repiblica de Panamad)

a plazo fijo 11,142 1,484 216,123 819 26,602 - 256,170
Primas, préstamos y
reaseguros por cobrar - - - - 84,602 - 84,692
Participacidn de los
reaseguradores en las
provisiones sobre los
contratos de seguros - - - - 46,994 - 46,994
Inversiones a valor
razonable con cambios
en resultados - - - 107,724 - 107,724
Inversiones a valor
razonable con cambios
n OUI 1,469 2,083 23,669 18,816 1,916 - 47,953
Inversiones a costo
amortizado 12 - 48 - 1071 - 1,131
Inversiones en
propicdades - - - - 9,963 - 9,963
Inversion en asociadas - - - - 69 - 69
Otros activos - - - - 13,012 - 13,012
12,623 3,567 239,840 19,633 292,043 = 567,708
Provisiones sobre
contratos de
seguros (a) - - - - 104,701 - 104,701
Reaseguros por pagar - - 32,148 - 32,148
Comisiones por pagar - - - - 8,000 - 8,000
Impuestos por pagar - - - - 6,684 - 6,684
Impuesto sobre la
renta diferido - - - - 164 - 164
Gastos acumulados
por pagar y ofros
pasivos = = 235 = 19,389 - 19,624
- - 235 - 171.086 - 171,321
Posicidn neta 12,623 3,567 239,605 120,957 396,387
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30 de junio de 2019
No Sensible
Hasta De 6 Meses Delas Mis de 5 a Tasa de Sin Causacion
6 Meses al Ado Aiios Aiios Interés de Intereses Total

{En miles de balboas de la Repiblica de Panamd)

10,006 - 208,928 - 14,817 - 233.751

- - - - 88,762 - 88,762

Participacion de los

reaseguradores en las

provisiones sobre los

contratos de seguros - - - - 44,893 - 44,893
Inversiones a valor

rizonable con cambios

en resultados - - - - 95,222 - 95,222

Inversiones a valor
razonable con cambios

en OUL 200 1,127 37,340 11,447 2,185 - 52,299
Inversiones a costo
amortizado 12 - 49 - - - 6l
Inversiones en
propiedades - - - - 9.963 - 9963
Inversion en asociadas - - - - 22 - n
Otros activos = = = = 14,125 = 14,125
10,218 1127 246,317 11,447 269,989 - 539,098

Provisiones sobre

contratos de

seguros (a) - - - - 104,299 - 104,299
Reaseguros por pagar - - - - 36,147 - 16,147
Comisiones por pagar - - - - 9,339 - 9,339
Impuestos por pagar - - 6,443 - 6,443

Impuesto sobre la

renta diferido - - - - 164 - 164
Gastos acumulados

por pagar ¥ otros

pasivos - - 463 - 20,903 - 21,366
- - 463 - 177,295 - 177,758
Posicidn neta 10,218 1127 245 854 11,447 92,694 a 361,340

(a) Excluye la porcion sobre polizas de vida individual a largo plazo por B/. 156,147 (2019: B/.141,632) y los beneficios
futuros sobre pélizas de colectivo de vida por B/.2,974 (2019: B/.3,023).

Para evaluar los riesgos de tasa de interés y su impacto en el valor razonable de los activos
y pasivos financieros, la Compaiiia realiza simulaciones para determinar la sensibilidad en
los activos y pasivos financieros. Estos resultados son revisados y monitoreados por la
Administracion de la Compaiia y se realizan los analisis pertinentes para la toma de
decision sobre las inversiones a realizar.
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Riesgo de Seguros

El riesgo inherente al contrato de seguros es aquel que involucra la posibilidad que ocurra
un evento repentino, no previsible, fortuito e independiente de la voluntad del asegurado y
que resulte en una reclamacion por parte del asegurado que resulte en la reduccion de un
activo o el establecimiento de un pasivo.

El portafolio de contratos de seguros es administrado, principalmente, bajo una estricta
politica de suscripcién que se fundamenta en la diversificacion y andlisis de la
concentraciéon de riesgo, aplicacion de tarifas, practicas conservadoras en inversiones a
largo y a corto plazo y politicas de retencion mediante contratos de reaseguros. Estos
acuerdos de reaseguros incluyen contratos de “stop loss”, exceso de pérdidas y
catastroficos en cada uno de los ramos en que opera. Los contratos vigentes permiten la
adquisicion de coberturas adicionales, en caso de requerirse, ante la ocurrencia de un
evento significativo. Sin embargo, el principal riesgo de la Compaiiia es que los reclamos
actuales y los pagos de beneficios a asegurados puedan exceder el valor actual de los
pasivos acumulados producto de la frecuencia y/o severidad de los eventos. Para mitigarlo,
la Compariia adopta politicas de estimaciones razonables y mediante evaluaciones asistidas
por técnicas estadisticas y calculos actuariales.

Contratos de Seguros a Largo Plazo

Ramo de Personas

Los riesgos asociados a los contratos de seguros a largo plazo se componen de contratos de
seguros de vida temporal y seguros de vida permanente. La frecuencia de los reclamos y el
pago de beneficios dependen de factores como la mortalidad o morbilidad de los riesgos
asegurados y no necesariamente por situaciones epidémicas o pandémicas. Factores de
riesgo asociados con los héabitos de los asegurados tales como: obesidad, habitos de fumar
o enfermedades cronicas o hereditarias, entre otras. Los factores de riesgo son evaluados
mediante estrictas reglas de suscripcion las cuales incluyen factores de tarificacion,
exdmenes médicos previos, certificaciones juradas inclusive hasta politicas de retencion.
La severidad de los reclamos no depende de factores de concentracion de riesgo como lo
pueden ser el drea geogrifica o la suma asegurada. Sin embargo, la concentracion de los
beneficios probables por la edad de los asegurados y la suma asegurada pudiera tener un
impacto en el riesgo. Dicho riesgo se mitiga mediante politicas tanto de retencion y
principalmente la de cesion a reaseguradores. La Compaiiia ha adoptado la politica de
establecer diferentes limites méximos de retencion sobre los contratos de seguros del ramo
de personas los cuales, dependiendo de los contratos emitidos y vigentes, pudieran
ascender hasta en B/.100,000.
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La incertidumbre que pudiera generarse en la estimacion razonable de los beneficios a
largo plazo a favor de los asegurados se concentra en los niveles de mortalidad de los
asegurados. La Compaiia incluye en sus productos las tablas de mortalidad apropiadas
para el cilculo de la reserva para futuros beneficios, los cuales requieren la aprobacion de
la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama. Aun cuando se mantiene un
monitoreo continuo sobre el comportamiento, la experiencia de afios anteriores no ha
reflejado variaciones significativas en las estimaciones realizadas. El monitoreo incluye el
analisis actuarial de la mortalidad de los asegurados en cuanto a que las expectativas de
muerte no superen los indices de las tablas de mortalidad predeterminadas en cada
contrato. Aunque no se han presentado situaciones que requieran evaluacion critica por
desviaciones en cuyo caso se ajustaria el estimado total mediante un factor de ajuste.

La Compaiiia comercializa varios productos con componentes de ahorro cuya edad
maxima alcanza hasta 95 afios. Sin embargo, estos productos mantienen su vigencia solo
cuando existan saldos en sus reservas de ahorro dependiendo del producto. La Compaiiia
garantiza una tasa promedio del 4% anual, la cual mantiene adecuadamente reservada en el
estimado total de los beneficios futuros a asegurados. La tasa garantizada incluida, en el
estimado para futuros beneficios, se invierte en instrumentos financieros que garanticen
que el rendimiento sea el suficiente para afrontar el pago de estos beneficios. Las
inversiones son manejadas por el Comité de Finanzas, quienes reportan directamente al
Comité Ejecutivo, 6rgano de gobierno corporativo, compuesto por miembros de la Junta
Directiva encargados de la Alta Administracion.

Las estimaciones y principales presunciones asociadas al estimado para futuros beneficios
se componen de riesgos asociados a:

Riesgo de mortalidad: Es el riesgo de pérdidas que pudieran surgir producto de
desviaciones de las tablas de mortalidad utilizadas por la Compaiia debido a que la
ocurrencia de la muerte de los tenedores de las pdlizas supera las expectativas del
producto.

Riesgo de tarificacion: Es el riesgo de posibles pérdidas debido a que la tarificacion de
producto sea insuficiente para que generen flujos de caja requeridos para cubrir los
beneficios futuros de los productos. Para ello, la Administracién monitorea en base a
estudios actuariales el comportamienio de los estimados y propondria los ajustes y
correctivos requeridos, en caso de que sea necesario. La experiencia pasada no ha indicado
que este riesgo sea de naturaleza critica.
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Riesgo de persistencia: Es el riesgo de posibles pérdidas que pudieran surgir originados por
no continuidad de los cobros de las primas pactadas en cada producto originando que las
estimaciones de flujos de efectivo resulten insuficientes para cubrir los costos de
adquisicion inherentes a cada producto. Este riesgo es monitoreado por la Administracion
sobre bases continuas y se aplican los correctivos y ajustes de conformidad con las
politicas de conservacion de cartera.

Riesgo de retorno de inversiones: Es el riesgo de posibles pérdidas que pudieran surgir
originados por la insuficiencia en la tasa de interés garantizada en los contratos de seguros
con los beneficiarios y el rendimiento de las inversiones colocadas. El rendimiento
dependera de la politica de inversion de la Compaiia, la cual se mantiene en
moderadamente conservadora, al decidir el Comité de Finanzas no arriesgar en
instrumentos volatiles y de alto riesgo.

Considerando la experiencia de la Compaiiia en la determinacion de sus provisiones sobre
contratos de seguros sobre polizas de vida individual y colectivo de vida a largo plazo,
donde historicamente no se han presentado variaciones significativas entre los datos
asociados a las tablas de mortalidad establecidas para los distintos productos, la Compaiia
solo realiza simulaciones para determinar el impacto en las provisiones si se presentara un
incremento (disminucion) de un 0.50% en la tasa de interés aplicada en los célculos
actuariales y los impactos en la utilidad del periodo hubiesen variado en:

2020 2019
Vida universal 214,464 202,482
Vida tradicional 4,192,118 4,206,350
Poliza de colectivo de vida 14.232 14,463
4,420,814 4,513,295

Otros Ramos de Seguros a Largo Plazo
La Compaiiia opera en otros ramos, no vida, los cuales la vigencia de sus productos
comprende un periodo superior a un afio. La mayor parte de estos productos se concentran
en seguros de garantia. Otros riesgos considerados como productos a largo plazo, no vida,
no son materiales para los estados financieros. Dado que su naturaleza es mas financiera
que de dafos o salud, los riesgos asociados con las posibles pérdidas guardan relacion con
el adecuado control en la suscripcion del negocio y en las adecuadas garantias otorgadas
por los asegurados.
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La frecuencia de los reclamos no esta vinculada a factores como la concentracion del
riesgo en una industria determinada, pero si por factores inherentes a la actividad tales
como la administracion efectiva y prudente y la capacidad de generacion de flujos de caja
de los asegurados para la culminacion exitosa de las obras y servicios. Sin embargo, dada
la naturaleza de las operaciones, la severidad es un factor de riesgo significativo la cual se
mitiga con altos estindares de suscripcion que incluyen las garantias adecuadas, el
conocimiento previo de los accionistas y ejecutivos claves ademas de una estricta
supervision de un Comité de Ejecutivos que ejercen el monitoreo sobre bases periodicas.

La Administracion también reconoce que no todas las reclamaciones mantienen niveles de
severidad importantes, ya que el monitoreo de la ejecucion de las mismas permite la
culminacion exitosa sin la necesidad del reconocimiento de una pérdida. En adicion, la
experiencia anterior de los siniestros ocurridos ha permitido la mitigacion del riesgo
considerado mads significativo mediante Optimos niveles de cesion en contratos
proporcionales de reaseguro, lo cual se ha convertido en uno de los principales factores
mitigantes. La experiencia en la administracion del riesgo no ha reflejado una variaciéon
significativa entre el mejor estimado para cubrir las pérdidas por reclamaciones y los pagos
reales.

Los riesgos cubiertos ascienden a una cifra que se aproxima a los B/.4,433,121,157
(2019: B/.4,686,929,671), los cuales tienen cobertura bajo contratos con reaseguradores
con porcentajes de retencion que van desde 0% de retencion hasta un maximo de 25%. La
Administracion en su evaluacion de riesgo solicita las garantias tangibles ya sean
prendarias y/o hipotecarias y/o personales que considere necesarias para cubrirse de
cualquier pérdida que pudiera surgir en el giro normal del negocio reduciendo
sustancialmente el riesgo de pérdida. El periodo de cobertura finaliza con la entrega final
del proyecto o asunto afianzado, periodo que puede ser mayor a la vigencia de la péliza.

Contratos de Seguros a Corto Plazo

Los contratos de seguros a corto plazo comprenden toda una variedad de productos que van
desde contratos que cubren riesgos colectivos e individuales de personas en salud, vida y
accidentes, asi como de seguros que cubren riesgos sobre bienes y propiedades de
asegurados.

Seguros Colectivos e Individuales de Personas

La frecuencia es el mayor riesgo asociado en los contratos de salud tanto individual como
colectiva, y estd significativamente influenciado por un incremento, muchas veces
inflacionario, en los costos de servicios médicos, medicinas y cargos de proveedores. Sin
embargo, la Compaiia utiliza como referencia patrones de “usual y acostumbrado™ para
regular y medir la razonabilidad del pago por estos beneficios. En consecuencia, uno de
los factores mitigantes del riesgo se traduce en la apropiada seleccion del riesgo que
comprende desde los examenes médicos, medicion del riesgo por nacionalidad, sexo,
habitos y costumbres, exclusiones, condicionado para cancelaciones y declinaciones,
reticencia del asegurado, asi como la tarificacion por escalas de edad.
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Los siniestros reportados y no reportados de los seguros colectivos de accidentes también
estan diversificados en carteras que no tienen una concentracion importante, igualmente,
estos factores de riesgo estan sujetos a controles de suscripcion que igualmente incluye
temas como examenes médicos, sexo, habitos y costumbres, exclusiones, condicionado
para cancelaciones y declinaciones, entre otros.

El riesgo de mercado juega un papel preponderante en la afectacion que pudiera tener en
los resultados de la Compaiiia en los ramos de personas tanto colectivo como individual.
Esto significaria que el flujo de efectivo generado por las primas facturadas pudiera no ser
suficiente para cubrir los beneficios a los asegurados. La Administracion considera que la
diversificacion de su cartera derivada de sus factores mitigantes arriba descritos reduce
significativamente la posibilidad de la falta de generacion de flujos para cubrir los
beneficios presentes y futuros de los asegurados.

Para el célculo de los beneficios futuros se consideran factores actuariales y estimados
estadisticos para el establecimiento de reservas sobre beneficios futuros sobre siniestros
ocurridos, pero no reportados. Estos estimados se ajustan anualmente de conformidad con
el comportamiento de los costos razonables, el ajuste de tarifas de servicios, asi también
como de la severidad de los reclamos. No se han reportado desviaciones importantes en
los periodos anteriores que requieran ajustes significativos a los célculos y estimaciones
acumuladas al final del ejercicio fiscal.

Riesgo de Seguros sobre Bienes y Propiedades de Asegurados

Considerando la prima neta devengada, aproximadamente el 39% (2019: 41%) del riesgo
de la Compaiiia estd concentrado en los seguros sobre bienes y propiedades (seguros
generales), de los cuales el ramo de automovil concentra el 31% (2019: 33%) del riesgo
total constituyéndose asi en un uno de los factores de riesgo de relevancia para la
consideracion de la Administracion.

Excepto por el ramo de automovil, cuyo riesgo de frecuencia es altamente significativo, los
demads ramos establecen su nivel de riesgo en la severidad de los mismos. En el ramo de
automovil el alto volumen de vehiculos en circulacion, las disposiciones legales en materia
de seguros obligatorios, el ajuste inflacionario en los costos de reparaciéon y la altisima
competitividad del mercado han propiciado que la Administracion ejerza un control de
monitoreo en la suscripcion del riesgo.

La Compaiiia se apoya en estudios estadisticos que le asisten en una mejor seleccion del
riesgo, la diversificacion de la cartera orientada a segmentos con experiencias de siniestros

menos frecuentes y menos costosos y la asignacion de cargas como descuentos en primas y
deducibles.
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Debido a que la mayoria de los eventos son concluidos a corto plazo, la Compaiiia
establece y ajusta sus estimados para el pago de beneficios a los asegurados basados en los
reclamos presentados y la evaluacion téenica de los dafios. Cada evento es analizado sobre
bases individuales y se descarta cualquier tipo de presuncién que no se ajuste al hecho, a
las condiciones particulares y generales de la poliza y a los detalles contenidos en
evaluacion. En el caso de los eventos por pérdidas que requieran estimaciones mas
técnicas y que se refieren a lesiones a personas, la Administracion se apoya en opiniones de
terceros como abogados, peritos y médicos tratantes para reflejar el pasivo por beneficios
futuros (reserva para siniestros en tramite) en una cifra razonable.

En adicion, la Administracion asume que existen reclamos por eventos acaecidos los cuales
no tiene conocimiento, ya que no se presentan dentro de los términos normales. Para ello,
se constituye una reserva estadistica calculada sobre bases actuariales la cual establece el
pasivo por aquellas pérdidas incurridas, pero no reportadas (IBNR). Este analisis se ajusta
periodicamente para reflejar los movimientos de apertura y cierre de los reclamos.

La Compaiiia contrata seguros de exceso de pérdida con sus reaseguradores para reducir
los montos expuestos por evento. La Administracion considera que los limites, costos y
condiciones cubiertas en el contrato de reaseguro son suficientes para mitigar el riesgo de
pérdida significativa y/o producto de la falta de flujos de fondo para cubrir los pagos de los
siniestros.

En el ramo de incendio, el riesgo de severidad es el de mayor relevancia debido a que esta
expuesta a eventos poco frecuentes normalmente de magnitudes extremas, y cuyas
consecuencias y dafos colaterales son costosos (severidad). Eventos como incendio,
inundacion y dafio por humo son los que frecuentemente se registran en estos tipos de
casos. Para mitigar dichos riesgos, la Compaiiia aplica deducibles que van desde un
porcentaje por suma asegurada y/o zona geografica del bien asegurado hasta sumas fijas
establecidas igualmente por zonas geograficas o suma asegurada.

Las primas suscritas se pactan en funcion del riesgo o suma asegurada y estd sujeta a las
condiciones y referencia del mercado, asi como de las condiciones del bien asegurado. Sin
embargo, los siniestros son evaluados sobre bases individuales, y dependiendo de la
severidad de los mismos, son evaluados y ajustados por peritos evaluadores externos
independientes o por analistas internos ajustandose a las condiciones del contrato poliza.
Los ajustes periciales se realizan en funcion del dafio y de la suma asegurada, y considera
factores de mitigacion como los deducibles y salvamento donde sean aplicables. Las
condiciones de la poliza usualmente no incluyen beneficios de lucro cesante. Los riesgos
asociados a este ramo estan reasegurados con compaiias con los mas altos grado de
calificacion. Los contratos de reaseguros establecen prioridades a ser retenidas por la
Compaiia v los excedentes los cubre en capas que van en ascenso hasta cubrir una
capacidad maxima de B/.20,000,000 sin considerar los contratos catastroficos con limites
superiores a los B/.127 millones (2019: B/.127 millones). Estos contratos también
permiten reponer las coberturas utilizadas en el pago de siniestros.
42
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Los contratos de reaseguros le han permitido a la Compaiiia concentrar el riesgo en varias
areas y localizaciones geograficas que pudieran calificarse como nichos importantes. Para
mitigar el riesgo de concentracion, la Compafia se apoya en controles sistematizados que
le permiten determinar el tope del ciimulo aceptado en cada area o zona asegurada.

La concentracion en otras zonas geograficas, distintas al drea de los nichos de negocios
significativos, no tienen importancia relativa y la experiencia ha sostenido que sus eventos,
aunque un poco mas frecuentes que en los nichos, no han representado requerimientos de
flujos de fondos importantes para cubrir los siniestros.

El andlisis de concentracion de riesgo en los otros ramos no representa consideraciones
importantes y la experiencia ha revelado que la tarificacion y la diversificacion del riesgo
ha permitido controlar el flujo de efectivo adecuado para el pago de siniestros. Como en
todos los otros ramos, éstos estan sujetos a coberturas de exceso de pérdida y muchos de
los negocios se negocian sobre bases facultativas con reaseguradores de alta calificacion.

Al 30 de junio de 2020, Compaiiia mantiene polizas vigentes en los ramos generales con
una suma asegurada que se aproxima a B/.26,636,000,000 (2019: B/.27,068,000,000). Para
mitigar el impacto, los riegos se distribuyen a través de los contratos de reaseguros
facultativos, contratos proporcionales y demds coaseguros cedidos y finalmente en
contratos de reaseguros de exceso de pérdida.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

La Compania establece una jerarquia de las técnicas de valoracion en funcion de si el
soporte de las técnicas de valoracion es observable o no observable. Las observables
reflejan los datos del mercado obtenidos de fuentes independientes; las no observables
reflejan la hipotesis de mercado. Estos dos tipos de soportes han creado la siguiente
jerarquia de valor razonable:

- Nivel 1 — Precios que se cotizan (no ajustados) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos.

- Nivel 2 — Informaciones o datos, diferentes a los precios que se cotizan en mercados
activos que son observables para el activo o pasivo, ya sea directa (por ejemplo, los
precios) o indirectamente (por ejemplo, derivados de los precios).

- Nivel 3 — Las informaciones del activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (soportes no observables).

Esta jerarquia requiere el uso de datos de mercados observables cuando se encuentren
disponibles, por lo tanto, se consideran factores como los precios de mercado de referencia
y observables en sus valoraciones cuando estén disponibles.
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Otras técnicas de valoracion incluyen la determinacion del valor presente neto, y modelos
de flujos descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya
precios de mercado observables, y otros modelos de valuacion. Los supuestos y datos de
entrada utilizados en las técnicas de valoracion incluyen tasas de referencia libres de riesgo,
margenes crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.

La Administracion se ha establecido como objetivo de medicion el de utilizar una técnica
de valoracion estimando el precio al que tendria lugar una transaccion ordenada de venta
del activo o de transferencia del pasivo entre participantes del mercado en la fecha de la
medicion en las condiciones de mercado presentes.

Valor razonable de los activos y pasivos financieros que se registran a valor razonable
sobre una base recurrente:

La siguiente tabla presenta los valores razonables de los instrumentos financieros
clasificados segtin su Nivel de jerarquia del valor razonable al 30 de junio:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

30 de junio de 2020
Inversiones a valor razonable con

cambios en OUI 1,323,219 27,561,092 19,068,855 47,953,166
Inversiones a valor razonable con

con cambios en resultados 66.920.340 40.693.049 110.590 107,723,979
Total 68,243,559 68,254,141 19,179,445 155,677,145
30 de junio de 2019
Inversiones a valor razonable con

cambios en OUI 1,911,757 33,289,718 17,097,411 52,298,886
Inversiones a valor razonable con

con cambios en resultados 49,229 488 41,051,292 4,941,020 95,221,800
Total 51,141,245 74,341,010 22,038,431 147,520,686
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Valor Razonable Nivel 1

El valor razonable de los instrumentos financieros que se negocian en mercados activos se
basa en los precios no ajustados por terceros, tales como Bloomberg.

La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas no
observables significativos utilizados en las mediciones del valor razonable recurrentes
clasificados dentro del Nivel 2:

Instrumento Financiero

Técnica de Valoracion y Dato de Entrada Utilizado Nivel

Bonos Corporativos y Bonos
de la Republica de Panama

Acciones

Flujos de efectivo descontados utilizando una tasa de (2)

descuento que se conforma de la tasa libre de riesgo de
mercado activo y la tasa libre de la Repiblica de Panamd,

para un instrumento con vencimiento remanente similar.

Precios cotizados para instrumentos idénticos en mercados (2)

que no son activos.

La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas no
observables significativos utilizados en las mediciones del valor razonable recurrentes

clasificados dentro del Nivel 3:

Instrumento Técnica de Dato de Entrada No
Financiero Valoracion Observable Significative

Sensibilidad de la Medicién del Valor
Razonable al Dato de Entrada No
Observable Significativo

Bonos Corporatives  Flujos de efective  Tasa de descuento
descontados ajustada con un “spread”

de horizonte de
crecimiento a perpetuidad.

Acciones Flujos de efectivo  Ajuste de un “spread” de
descontados riesgo crediticio sobre

tasa de referencia de
bonos gubernamentales de
Panamd.
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Un incremento o (disminucion) en el dato
de entrada no observable de forma aislada
daria una mediciéon del valor razonable
menor o (mayor).

Un incremento o (disminucion) en el dato
de entrada no observable de forma aislada
daria una medicion del valor razonable
menor o (mayor).
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A continuacion, se realiza una conciliacion para aquellos instrumentos financieros cuya
valorizacion no esta basada en datos observables del mercado, es decir, aquellos que fueron
clasificados en el Nivel 3 de jerarquia del valor razonable.

2020 2019
Saldo inicial 22,038,431 32,815,572
Utilidades o pérdidas totales:

Compras 5,820,000 14,549,848
Reclasificaciones (297,548) (366,808)
Provision para deterioro - (126,222)
Ventas (8.381.438) (24.833.959)

Saldo final 19,179,445 22,038431

Valor razonable de los instrumentos financieros no medidos a valor razonable en el estado
de situacion financiera.

La siguiente tabla presenta los valores razonables de las inversiones a costo amortizado
clasificados segin su Nivel de jerarquia del valor razonable al 30 de junio:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
30 de junio de 2020
Inversiones a costo amortizado - - 1,131,309 1,131,309
30 de junio de 2019
Inversiones a costo amortizado - - 61,033 (1,033

Para propositos de la determinacion del valor razonable de las inversiones a costo
amortizado, se utilizaron las mismas técnicas de valuacién descritas para las inversiones a
valor razonable.

El valor en libros de los pasivos financieros que estan registrados al costo amortizado se

aproxima a su valor razonable debido a su naturaleza de corto plazo. Estos pasivos
financieros estan clasificados en el Nivel 3 de jerarquia del valor razonable.
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El valor en libros de los principales activos financieros que no se miden a su valor
razonable en el estado de situacion financiera de la Compaiiia se resume a continuacion:

Activos
Efectivo
Depasitos a plazo en bancos
Participacion de los reaseguradores en las
provisiones sobre contratos de seguros
Cuentas por cobrar de seguros y otros, neto
Préstamos por cobrar, neto

Total de activos financieros

Activos
Efectivo
Depdsitos a plazo en bancos
Participacion de los reaseguradores en las
provisiones sobre contratos de seguros
Cuentas por cobrar de seguros y otros, neto
Préstamos por cobrar, neto

Total de activos financieros

Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversion consisten en edificios localizados en el drea metropolitana y
el drea regional de David, cuyas superficies totales son de 2,419.49 mi’ y sobre las cuales
estan construidos edificios de hasta 4,464 mt>.

Un detalle de las propiedades de inversion al 30 de junio se presenta a continuacion:

Terreno
Edificio

30 de junio de 2020
Valor en Valor
Libros Razonable Nivel

26,601,366 26,601,366 2
229,571,528 239,924,361 2
46,994,378 46,994,378 3
81,932,921 81,932,921 3
2.759.596 2.759.596 3

387.859.789  398212,622

30 de junio de 2019
Valor en Valor
Libros Razonable Nivel
14,816,305 15,015,621 2
218,934,586 211,882,714 2
44,892,948 44,892,948 3
86,618,527 86,618,527 3
2.143.705 2,143,705 3

367,406,071 _360,553,515

2020 2019
106,280 106,280
9,857,059 9,857,059

9.963.339 9.963.339
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Este valor ha sido determinado de acuerdo con avaltos realizados por una firma de
evaluadores independiente.

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera especifican una jerarquia de valor
razonable que clasifica en tres niveles las variables utilizadas en las técnicas de
valorizacion para medir el valor razonable. La jerarquia se basa en la transparencia de las
variables que se utilizan en la valorizacion de un activo a la fecha de su valorizacion. Estos
tres niveles se definen a continuacion:

Nivel 1 — Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la medicion.

Nivel 2 — Distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son observables
para los activos y pasivos, directa o indirectamente.

Nivel 3 — Datos de entrada no observables para el activo o pasivo. Esta jerarquia requiere
el uso de datos de mercados observables cuando se encuentren disponibles. La
Compaifiia considera los precios de mercado de referencia y observables en sus
valorizaciones cuando es posible.

La técnica de valuacion utilizada para determinar el valor razonable de la propiedad de
inversion fue el método de costo — valor de revaluacion (Nivel 3).

Propiedades, Mobiliario, Equipo y Mejoras, Neto

Los saldos y el movimiento de las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras se detallan a
continuacion:

Por el aiio terminado el 30 de junio de 2020

Saldo Inicial Adiciones Retiros Reclasificacién Ajustes Saldo Final
Costo
Edificios y mejoras al edificio 9,101,050 - - - 9,101,050
Equipo, mobiliario y enseres 1,435,315 2,989 - 6,698 - 1,445,002
Equipo de computo 2,678,038 357,625 (1,741) 22,187 - 3,056,109
Equipo rodante 855,986 49,501 (61,929) - 843,558
Mejoras a la propiedad arrendada 653,089 - - 653,089
14,723,478 410,115 (63.670) 28,885 = 15,098,808
Depreciaciin y amortizacion
acumuladas
Edificios y mejoras al edificio (3,517,279) (261,210) - (3,778.489)
Equipo, mobiliario y enseres (652,106) (121,119) - - (773,225)
Equipo de computo (2,002,930) (385,903) 1,741 - (2,387,002)
Equipo rodante (382,664) (125,900) 61,929 - (446,635)
Mejoras a la propiedad arrendada (351.015) (70.141) = = (421.156)
(6,905,994) (964,273) 63,670 - - (7.806,597)
Terrenos 793,724 - - - - 793,724
Construccion en proceso 304,183 378,078 - (28.885) - 653,376
Saldo neto 8915391 (176,080) . - - 8.739.311
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Por el afio terminado el 30 de junio de 2019

Saldo Inicial Adiciones Retiros Reclasificacion Saldo Final
Costo
Edificios y mejoras al edificio 8,996,767 786 - 103,497 - 9,101,050
Equipo, mobiliario y enseres 1,198 866 100,454 - 135,995 - 1435315
Equipo de computo 2028868 77,642 - 571,528 - 2,678,038
Equipo rodante 782,660 193,595 (121,713) 1,444 - 855,986
Mejoras a la propiedad arrendada 360,362 292 727 - - - 653,089
13.367.523 665,204 (121.713) 812,464 - 14,723 478
Depreciacion y amortizacion
acumuladas
Edificios y mejoras al edificio (3,250,448) (266,831) - (3,517,279)
Equipo, mobiliario y enseres (535,843) (116,263) - (652,106)
Equipo de computo (1,569,322) (433,608) - - (2,002,930)
Equipo rodante (366,770) (128,597) 112,703 - (382,664)
Mejoras a la propiedad arrendada (329,588) (21,427) - - (351,015)
(6,051.971) (966.726) 112.703 - - (6.905,994)
Terrenos 793,724 - - - - 793,724
Construccion en proceso RO0.881 225,766 - (812.464) - 304,183
Saldo neto 9,000,157 (75,756) (9,010) - - 8,915,391

7. Inversion en Asociada
La inversion en asociada se detalla a continuacion:
2020 2019

Inphinex, Inc. 69,333 21,936

El movimiento de la inversion en asociada se presenta a continuacion:

2020 2019
Saldo al inicio del afio 21,936 291,146
Dividendos recibidos (500,000) (265,000)
Participacion en los resultados del afio 547.397 (4.210)
Saldo al final del afio 69,333 21.936
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El porcentaje de participacion en el patrimonio de la asociada y la actividad realizada se
resumen a continuacion:

Compaiiia Actividad 2020 2019
Inphinex, Inc. Bienes y raices 33.3% 33.3%

A continuacion, se presenta el detalle del total de activos, pasivos ingresos y resultados de
la asociada:

30 de junio de 2020
Pais de
Compaiiia Incorporacion Activos Pasivos Ingresos Resultados
Inphinex, Inc. Panama 233,779 25,780 1,721,535 1,642,191
30 de junio de 2019
Pais de
Compaiiia Incorporacion Activos Pasivos Ingresos Resultados
Inphinex, Inc. Panama 1,373,823 1,308,016 19,037 (12,629)

A continuacion, se presenta una reconciliacion de la informacion financiera resumida para
la inversion en asociada al 30 de junio:

2020 2019
Activos netos al inicio del afio 66,683 874,312
Dividendos recibidos (1,500,000) (795,000)
Resultado del periodo 1.641.316 (12.629)
Activos netos al final del afio 207,999 66,683
Participacion en asociada 69.333 21,936
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8.

Inversiones Financieras

Las inversiones financieras se resumen a continuacion:

Inversiones a valor razonable con cambios en

resultados

Inversiones a valor razonable con cambios en

otras utilidades integrales

Inversiones a costo amortizado

Préstamos por cobrar
Depositos a plazo fijo, neto

Total de inversiones financieras

2020 2019
107,723,979 95,221,800
47,953,166 52,298,886
1,131,309 61,033
2,759,596 2,143,705
229,571,528 218,934,586
_ 389,139,578 368,660,010

El movimiento de la provision para pérdida crediticias esperadas de los valores a valor
razonable con cambios en otras utilidades integrales se presenta a continuacion:

Provision para pérdidas crediticias
esperadas al | de julio de 2018

Efecto neto de cambio en la
provision para pérdida crediticia
esperada

Instrumentos financieros
originados y comprados

Provision para pérdidas crediticias
esperada al 30 de junio 2019

Efecto neto de cambio en la
provision para pérdida crediticia
esperada

Instrumentos financieros
originados y comprados

Provision para pérdidas crediticias
esperada al 30 de junio 2020

Etapa 1 Etapa 2 Etapa 3 Total
374,299 132,345 - 506,644
(191,142) (130,888) - (322,030)
39,101 - - 39.101
222 258 1.457 - 223715
13,529 (5,371) - 8,158
49.485 - - 49.485
285,272 (3,914) - 281,358
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El movimiento de las inversiones a valor razonable y costo amortizado se detalla a

continuacion:

Valor Costo
Razonable Amortizado

Saldo al 30 de junio de 2018 138,471,711 61,054
Adiciones 36,899,280 -
Ventas y redenciones (13,751,805) -
Inversiones transferidas a otras partes

relacionadas (15,412,800) -
Pérdida neta realizada transferida al estado

de resultados (268,786) -
Intereses por cobrar 640,861 -
Provision por deterioro NIIF 9 (506,644) (131)
Reversion de provision por deterioro 282,929 110
Ganancia no realizada en valuacion de

inversiones 1.165.940 -
Saldo al 30 de junio de 2019 147,520,686 61.033
Adiciones 61,259,307 1,092,723
Ventas y redenciones (52,768,756) -
Pérdida neta realizada transferida al estado

de resultados (1,109,072) -
Intereses por cobrar (276,068) -
Provision por deterioro NIIF 9 (84,124) (22,447)
Reversion de provision por deterioro 26,481 -
Ganancia no realizada en valuacion de

inversiones 1.108.691 -
Saldo al 30 de junio de 2020 155,677,145 1,131,309
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Informaciéon Suplementaria — Estado de Flujos de Efectivo

A continuacion, detallamos las partidas que fueron agrupadas en la variacion del estado de

flujos de efectivo como inversiones financieras:

Adquisicion de inversiones

Ventas y redenciones de inversiones

Aumento en préstamos e intereses por cobrar

Aumento en depositos a plazo fijo con
vencimiento mayor a 90 dias

Total de movimiento de inversiones financieras

Inversiones a valor razonable

2020 2019
(61,259.307) (36,899,280)
52,768,756 13,751,805
(1.352,454) (1,933,234)
(9.489.942) (9.584.299)
(19,332,947) (34,665,008)

El detalle de las inversiones a valor razonable con cambios en resultados se presenta a

continuacion:

Acciones de capital
Fondos mutuos de renta variable

2020 2019
77,368,594 73,080,268
30.355.385 22,141,532

107,723,979 95.221.800

El detalle de las inversiones a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales se

presenta a continuacion:

Bonos corporativos locales

Bonos privados y valores comerciales
Letras del tesoro del Gobierno de Panama
Acciones de capital
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2020 2019
9,710,800 2,200,000
35,808,590 45,793,880
- 1,634,250
2.433.776 2,670.756
47,953,166 52,298,886
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Inversiones a costo amortizado

Las inversiones a costo amortizado se resumen a continuacion:

2020 2019
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Ra bl Libros Razonable
MNotas y letras del Tesoro Nacional 1,131,309 1,121,183 61,033 61,033
Préstamos por cobrar
Los préstamos por cobrar se detallan asi:
2020 2019
Préstamos sobre polizas de vida 2.759.596 2,143,705

Debido a que los préstamos sobre polizas de vida estan garantizados con los valores de las
polizas de vida individual, no fue necesario establecer una provision por deterioro en esta

cartera

Los intereses sobre la cartera de préstamos sobre polizas de vida estan pactados entre 6% y

el 8% (2019: 6% y el 8%).

Cuentas por Cobrar de Seguros y Otros

Las cuentas por cobrar de seguros y otros se resumen a continuacion:

2020 2019
Primas por cobrar - seguro directo, netas 69,018,119 73,561,741
Reaseguros por cobrar 6,490,234 6,792,068
Otras cuentas por cobrar 6.424.568 6,264,718

81,932,921 86,618,527
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Las primas por cobrar — seguro directo, netas se detallan a continuacion:

2020 2019
Primas por cobrar 69,657,684 74,199,726
Menos: Provision para deterioro de primas por cobrar (639.565) (637.985)

69,018,119 73,561,741

La metodologia utilizada para realizar la valuacion de la cartera de primas por posibles
primas incobrables, se basa en la identificacion de los saldos individualmente significativos
que no representan riesgo alguno de deterioro tales como cuentas con ¢l Gobierno,
reaseguros facultativos y coaseguro no lider. Para el resto de la cartera se realiza un
analisis basado en la experiencia de las pérdidas historicas sobre las primas por cobrar
tomando como referencia el promedio de los tltimos tres afios.

El movimiento de la provisién para deterioro sobre las primas por cobrar se detalla a
continuacion:

Primas por cobrar — seguro directo, netas

2020 2019
Saldo al inicio del afo 637,985 637,985
Provision del afio 1.580 -
Saldo al final del afio 639,565 637,985
Reaseguros por cobrar
Los reaseguros por cobrar se detallan a continuacion:

2020 2019
Primas por cobrar de reaseguros asumidos 2,973,762 3,815,265
Cuenta corriente con reaseguradores 3,516,472 2.976.803

6,490,234 6.792.068
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10.

Otras cuentas por cobrar

Las otras cuentas por cobrar se detallan a continuacion:

2020 2019
Cuentas por cobrar - reclamos de fianzas 3,546,031 3.200,264
Siniestros de coaseguros 882,934 777,225
Agentes de seguros 545,111 455,120
Empleados 5,123 4,144
Otras 1.445.369 1.827.965

6.424.568 6.264.718

El saldo por cobrar en concepto de reclamos de fianzas representa la ejecucion de obras por
cuenta de afianzados. Durante la ejecucion de las obras la Compaifiia determina si los
recursos disponibles seran suficientes para cubrir sus desembolsos. En caso contrario, la
Compaiia establece una reserva de siniestros en tramite e informara a los reaseguradores
de la participacion en el siniestro.

Participacion de los Reaseguradores en las Provisiones sobre Contratos de Seguros

La participacion de los reaseguradores en las provisiones sobre contratos de seguros se
resume a continuacion:

2020 2019
Participacion sobre reserva de

riesgo en curso 30.674.297 27.037.906

Provision para siniestros en tramite:
Seguros generales y fianzas 10,288,033 12,416,557
Seguros de personas 6.032.048 5.438.485
16.320.081 17.855.,042
46,994,378 44,892,948
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El movimiento de las provisiones sobre los contratos de seguros — participacion de los
reaseguradores se presenta a continuacion:

Participacion sobre reserva de riesgo en curso:

2020 2019
Saldo inicial 27,037,906 36,297,242
Cambio en reserva de riesgo en curso 3.636.391 (9.259.336)
Saldo final 30,674,297 27.037.906
Participacion sobre siniestros en tramite:

2020 2019
Saldo inicial 17,855,042 19,047,318
Cambio en provision para siniestros en tramite (1.534.961) (1.192.276)
Saldo final 16,320,081 17,855,042

11. Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se desglosan a continuacion:

2020 2019

Efectivo en caja 3,200 3,100
Depdsitos en cuentas corrientes 11,693,457 443,454
Depésitos en cuentas de ahorro 14,904,709 14.369.751
Total de efectivo 26,601,366 14,816,305
Mas: Equivalentes de efectivo - Deposito a plazo

con vencimiento original menor a 90 dias 11.147.000 10.000.000
Total de efectivo y equivalentes de efectivo 37,748,366 24,816,305

El efectivo y equivalentes de efectivo representan efectivo en caja y en bancos con
disponibilidad a requerimiento y estan libres de gravamenes y restricciones.
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12.

Regulado y Supervisado por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama.

Provisiones de los Contratos de Seguros

Las provisiones relativas a los contratos de seguros, neto de participacion de
reaseguradores, se detallan a continuacion:

30 de junio de 2020
Negocios a largo plazo vida sin
participacion de los reaseguradores:
Provisiones sobre polizas de vida
individual
Beneficios futuros sobre paliza de
colectivo de vida

Negocio en general:
Provision de riesgo en curso
Provision para insuficiencia de prima

Provision para siniestros en tramite:
Seguros generales
Seguros de personas

Total de provision para siniestros en tramite

Saldo al final del aio

30 de junio de 2019
Negocios a largo plazo vida sin
participacion de los reaseguradores:
Provisiones sobre pélizas de vida
individual
Beneficios futuros sobre poliza de
colectivo de vida

Negocio en general:
Provision de riesgo en curso
Provision para insuficiencia de prima
Provision para siniestros en tramite:
Seguros generales
Seguros de personas

Total de provision para siniestros en tramite

Saldo al final del ano
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Bruto _ Reaseguro Neto
156,147,209 - 156,147,209
2,974,423 - 2,974,423
56,483,592 (30,674,297) 25,809,295
1,685,320 - 1,685,320
21,628,727 (10,288,033) 11,340,694
24.903.249 (6.032,048) 18.871.201
46,531.976 (16.320,081) 30,211.895
263,822,520 (46,994,378) 216,828,142

Bruto Reaseguro Neto
141,631,560 - 141,631,560
3,022,810 - 3,022,810
56,965,238 (27,037,906) 29,927,332
1,685,320 - 1,685,320
29,422,394 (12,416,557) 17,005,837
16,226.264 (5.438.485) 10,787,779
45,648.658 (17.855.042) 27,793,616
248,953,586 (44,892,948) 204,060,638
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La reserva de IBNR recoge un estimado por aquellos siniestros en transito o “dltimos
siniestros”, los cuales se reportan en el siguiente periodo fiscal. Para el cdlculo del
estimado, se utilizan métodos actuariales que comprenden el desarrollo de siniestros
mediante triangulos que incluyen los periodos de ocurrencia y pago de los siniestros, los
patrones de comportamiento histérico de los mismos y los eventos catastroficos. La
reserva de IBNR es revisada periodicamente, es ajustada con cargo a resultados y es
certificada anualmente por un actuario independiente. La reserva de IBNR estd incluida
dentro de la reserva para siniestros en tramite,

La composicion de la reserva de IBNR por los diferentes ramos se detalla a continuacion:

2020 2019
Automovil 1,413,813 1,115,094
Colectivo de vida 1,468,850 1,539,656
Hospitalizacion 6,160,405 2,882,965
Accidentes personales 157,609 66,783
Transporte 37.874 28,252
Incendio 125,949 155,144
Riesgos varios 16.872 -

9,381,372 5,787,894

De conformidad con la Ley de Seguros, la Compania mantiene una reserva matematica
para los seguros de vida individual, salud y rentas vitalicias calculadas en base a un cien
por ciento (100%) de las pélizas vigentes, bajo calculos actuariales realizados anualmente
por un profesional independiente sobre las pdlizas expedidas por la Compania.

La provisién sobre pélizas de vida individual a largo plazo se detalla asi:

2020 2019
Vida universal 76,825,513 72,114,400
Vida tradicional 79,295,684 69,489,850
Colectivo de vida productiva 26,012 27.310
156,147,209 141,631,560
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Provision sobre pdéliza de vida individual a largo plazo:

El movimiento de las provisiones sobre los contratos de seguros se presenta a continuacion:

2020 2019
Saldo inicial 141,631,560 125,741,163
Cambio en pasivo actuarial 14.515.649 15.890.397
Saldo final 156,147,209 141,631,560
Provisiones para beneficios futuros sobre péliza colectivo de vida:

2020 2019
Saldo inicial 3,022,810 3,100,534
Disminuciones por siniestros rebajados

de reserva (140,854) (251,203)

Cambio en pasivo actuarial 92,467 173.479
Saldo final (Nota 13) 2,974,423 3,022,810
Reserva de riesgo en curso:

2020 2019
Saldo inicial 56,965,238 67,136,355
Cambio en reserva de riesgo en curso (481.646) (10.171.117)
Saldo final _ 56,483,592 56,965,238
Provisiones de Insuficiencia de Primas:

2020 2019
Saldo inicial 1,685,320 1,333,241
Cambio en la provision de insuficiencia de

primas - 352.079

Saldo final 1,685,320 1,685,320
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Provisiones para siniestros en tramite:

2020 2019
Saldo inicial 45,648,658 45,053,631
Cambio en la provision para siniestros en tramite 883,318 595,027
Saldo final __ 46,531,976 45,648,658

Proceso Utilizado para Determinar las Presunciones — Seguro General

El proceso utilizado para determinar las presunciones tiene la intencion de obtener
estimados razonables del resultado mas probable o esperado. Las fuentes de los datos
utilizados como base para las presunciones son internas, utilizando los estudios detallados
que se consideren necesarios.

Se hace mas énfasis en las tendencias actuales, y en los primeros afios donde no hay
informacion suficiente, se hace el mejor estimado confiable del desarrollo de los reclamos.

La naturaleza del negocio hace muy dificil predecir con certeza el resultado probable de
cualquier posible reclamo y en particular, del costo final de los reclamos reportados. Cada
reclamo reportado es evaluado separadamente, caso por caso, con atencion a las
circunstancias del reclamo, informacion disponible de los ajustadores y la evidencia
historica de la magnitud de reclamos similares. Para el ramo de automdvil, se utilizan
estadisticas de los reclamos y se aplican técnicas actuariales del Factor de Complemento
(Método de Triangulacion) para determinar aquellos siniestros incurridos, pero no
reportados (IBNR).

Los estimados por caso son revisados regularmente. Las provisiones estan basadas en
informacion disponible corrientemente. Sin embargo, el pasivo final podria variar como
resultado de desarrollos subsecuentes o si ocurren eventos catastroficos. Las dificultades
en la estimacion de la provision también difieren por clase de negocio debido a las
diferencias en los contratos de seguros subyacentes, la complejidad del reclamo, el
volumen de los reclamos y la severidad individual del reclamo, la determinacion de la
fecha de ocurrencia del reclamo, y los periodos de tardanza de su reporte.

El método actual o mezcla de métodos utilizados varia por afio de reclamo o siniestro, la
clase de negocio y el desarrollo de reclamos historicos observables.

Presunciones y Cambios en las Presunciones

En las proyecciones del afio 2020, en el ramo de automovil se estimo llegar a una
siniestralidad bruta del 70%, demostrando en los resultados para dicho afio
una siniestralidad de 58%. Mientras que para el afio 2019 se estimo llegar a una
siniestralidad bruta del 69%. Las desviaciones tanto en frecuencia y sobre todo las
de severidad resultaron en una siniestralidad de aproximadamente un 66%.
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En las proyecciones del afio 2020, en el ramo de incendio se estimé llegar a una
siniestralidad bruta del 16%, demostrando en los resultados para dicho afo una
siniestralidad bruta de 19%. Mientras que para el afio 2019 se estimo llegar a una
siniestralidad bruta del 11% y desviaciones principalmente por severidad resultaron en una
siniestralidad de aproximadamente 16%.

Proceso Utilizado para Determinar las Presunciones — Seguros de Personas

El proceso utilizado para determinar las presunciones tiene la intencion de obtener
estimados neutrales del resultado mas probable o esperado. Las presunciones son
verificadas para asegurarse que son consistentes con la informacion publicada en el
mercado.

Para los costos a largo plazo de seguros la Compaiiia regularmente considera si el pasivo
circulante es adecuado. Las presunciones que son consideradas incluyen el nimero
esperado y la ocasion de las muertes, los rescates y los rendimientos de inversion, sobre el
periodo de exposiciéon al riesgo. Una provision razonable es hecha para el nivel de
incertidumbre con los contratos.

La naturaleza del negocio hace muy dificil predecir con certeza ¢l resultado probable de
cualquier posible reclamo y en particular, del costo final de los reclamos reportados. Cada
reclamo reportado es evaluado separadamente, caso por caso, con atencién a las
circunstancias del reclamo, informacion disponible de los ajustadores y la evidencia
historica de la magnitud de reclamos similares.

Para el ramo de vida, la provision para el negocio a largo plazo se calcula sobre una base
de prima neta de riesgo. La provision es calculada restando el valor presente de las primas
de riesgo futuras del valor presente de los beneficios futuros pagaderos dentro de las
polizas hasta que termine al vencimiento o se rescate totalmente la poliza o a la muerte del
asegurado, si es anterior. El método de prima de riesgo no hace una provision explicita
para los costos futuros de mantenimiento de las polizas.

Para el ramo de salud, se utilizan estadisticas de los reclamos y se aplican técnicas
actuariales del Factor de Complemento (método de triangulacion) para determinar las
provisiones. En los demds ramos, accidentes personales y colectivos de vida se utiliza la

metodologia reserva por caso.

Las proyecciones del afio 2020 en el ramo de salud estimaron una siniestralidad de 75%, y
los resultados incluyendo las desviaciones por frecuencia y severidad fueron 70%.
Mientras que para el aio 2019 en el ramo de salud estimaron una siniestralidad de 73%, y
los resultados incluyendo las desviaciones por frecuencia y severidad fueron 77%.

Las principales presunciones que respaldan el calculo de las provisiones del negocio a largo
plazo se explican en la Nota 4.
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13. Provision para Beneficios Futuros sobre Péliza de Colectivo de Vida

Con fecha 1 de enero de 2000, la Compaiiia emitio una poéliza de seguro de colectivo de
vida exclusivo para el pago de beneficios a los asegurados miembros de la Asociacion de
Empleados y Personal Jubilado del Canal de Panama y Bases Militares de los Estados
Unidos de América en Panama (la “Asociacion”). La cobertura de la péliza es de caracter
indefinido y extensiva hasta la fecha del fallecimiento del ultimo asegurado. El monto de
la prima se fijo sobre las bases de una prima unica para la Asociacion por B/.10,657,853,
los cuales fueron anticipados a la emision de la pdliza. Al momento de la inscripcion o
inicio de vigencia de la poliza, la Asociacion suministré un detalle por asegurado inscrito
en la poliza y con derecho a los beneficios. A esa fecha, se hizo un estimado del beneficio
a futuro calculado sobre bases actuariales (en lo sucesivo la Reserva Matematica) para
establecer la obligacion contractual. Las condiciones de la péliza establecen que al cierre
de cada periodo fiscal la Reserva Matematica requiere ser certificada por un actuario
independiente, para determinar la suficiencia de la misma y el diferencial entre el calculo
actuarial y el saldo de la reserva es cargado a los resultados del periodo. La poliza es
susceptible a cancelacion previo acuerdos entre las partes y con 90 dias de anticipacion
para lo cual, la Compaiia deberd devolver un importe equivalente al saldo de la Reserva
Matematica, lo que se constituye como la devolucion de la prima tnica pagada el cual debe
cubrir el pasivo estimado por beneficios futuros a la fecha de la cancelacion.

Las condiciones también establecen que el saldo de la Reserva Matematica deberd
invertirse en instrumentos financieros que no representen riesgo especulativo, pero que a su
vez generen los rendimientos necesarios para garantizar la continuidad del pago de
beneficios futuros, los cuales deberan estar debidamente identificados como parte
integrante del contrato. Los movimientos por retiros deberan ser reemplazados por valores
de igual condicion.

El portafolio de inversiones asignadas al contrato de la péliza colectiva se desglosa asi:

2020 2019
Portafolio de inversion 1,040,403 1,523,028
Depositos a plazo fijo 2,000,000 1.704.507

3,040,403 3,227,535

El portafolio de inversion representa valores adquiridos clasificados como disponibles
para la venta, y los depositos a plazo fijo estan pactados a tasas que no exceden el 5.25%
(2019: 5.25%).
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14.

15.

Gastos Acumulados y Otros Pasivos

A continuacion se detallan los gastos acumulados y otros pasivos:

2020 2019

Coaseguro por pagar 1,087,170 1,398,429
Prestaciones laborales 3,053,333 3,644,768
Prima de antigtiedad 1,571,744 1,527,254
Depésito en garantia 3,576,152 3,638,353
Primas emitidas por anticipado 4,046,826 5,592,942
Otros pasivos 6.288.874 5,564,664

19.624.099 21.366.410

Capital en Acciones

El capital social autorizado de la Compaiia estd representado por 5,000,000 de acciones
sin valor nominal, todas nominativas y con derecho a voto, divididas en 4,000,000 de
acciones comunes y 1,000,000 de acciones preferidas.

Acciones Comunes
Al 30 de junio de 2020 y 2019, se encontraban emitidas y en circulacion 1,160,000
acciones comunes al valor asignado.

De acuerdo con politica adoptada por la Compaiiia, la Junta de Accionistas determinara el
precio de cada accion al momento de efectuar nuevas emisiones de acciones. Los
poseedores de las acciones comunes tienen el derecho de recibir dividendos segun se
declaren de tiempo en tiempo y tienen derecho de un voto por accion en las Asambleas de
Accionistas de la Compania.
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16. Reservas de Capital

El movimiento de las reservas de capital se presenta a continuacion:

Reserva para Reserva de
Reserva de Riesgos Prevision para
Prevision para  Catastrificos Desviaciones
Desviaciones vio de Estadisticas

Estadisticas Contingencias  (Ley 55de 20de Reserva Legal
(Ley 12de3de  (Ley 12 de 3 de diciembre de de Seguros y

Descripeitn abril de 2012) abril de 2012 ) 1984) Reaseguros Total

Al 30 de junio de 2018 16,556,108 16,556,112 1,250,110 10,474,991 44,837,321
Aumentos 1,518,321 1,518,321 - 8,703 3,045,345
Al 30 de junio de 2019 18,074,429 18,074,433 1,250,110 10,483,694 47,882,666
Al 30 de junio de 2019 18,074,429 18,074,433 1,250,110 10,483,694 47,882 666
Aumentos 1.620.706 1.620,706 - 2,408 3,243,820
Al 30 de junio de 2020 19,695,135 19,695,139 1,250,110 10,486,102 51,126,486

Reserva Legal

Seguros

De acuerdo con el Articulo 213 de la Ley No.12 de 2012, la Compafia estd obligada a
constituir un fondo de reserva equivalente a un 20% de sus utilidades netas antes del
impuesto sobre la renta hasta la suma de dos millones de balboas (B/.2,000,000) y de alli
en adelante, incrementarlo con 10% de las utilidades netas antes de impuestos hasta
alcanzar el 50% del capital pagado.

La Ley impide a la Compaifiia declarar ni distribuir dividendos, ni enajenar de otra manera
parte de sus utilidades hasta constituida la totalidad de la reserva.

Reaseguros
La reserva legal de reaseguro asumido es constituida con base a un cuarto del uno por
ciento del incremento de las primas suscritas cada afio, en relacion con el afio anterior.

Reserva de Prevision para Desviaciones Estadisticas y Riesgo Catastréfico y/o de
Contingencia

De conformidad con la Ley No.12 de 2012, las compaiiias de seguros debian de establecer
una reserva de prevision para desviaciones estadisticas y ademas una reserva para riesgos
catastroficos y/o de contingencia, calculada en base a un importe no menor del 1% y no
mayor del 2 1/2%, para todos los ramos, calculado sobre la base de las primas netas
retenidas correspondientes cada una. La Compaiiia utiliza el 1% para constituir sus
reservas. La Ley establece que estas reservas se constituyen como reservas patrimoniales y
su uso y restitucion seran reglamentados por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros,
entre ofros casos, cuando la siniestralidad presente resultados adversos.
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Adicionalmente, la Compafiia mantiene constituida en su patrimonio una reserva adicional
de prevision para desviaciones estadisticas por B/.1,250,110, la cual fue calculada con base
a los parametros de la Ley No.55 de 20 de diciembre de 1984.

Primas de Seguros

La Compaiiia no cede o retrocede negocios de seguros a largo plazo en el ramo de personas
ni de negocios de seguros a corto plazo en los ramos de colectivo de vida y accidentes

personales.

El desglose del ingreso de primas de seguros se presenta a continuacion:

2020 2019

Prima suscrita sobre contratos de seguros

a largo plazo 111,894,782 113,777,589
Prima suscrita sobre otros contratos de seguros 137,289,815 149,691,918
Prima suscrita sobre contratos de

reaseguro asumido 11,944,534 23,405,452
Cambio en la reserva de riesgo en curso 481,646 10,171,117
Cambio en la provision para insuficiencia de

primas - (352.079)
Primas devengadas sobre contratos de seguros 261,610,777 296.693.997
Prima cedida a reaseguradores sobre contratos

de seguros a largo plazo (16,602,984) (17,304,616)
Prima cedida a reaseguradores sobre otros

contratos de seguros (89,437,210) (94,332,786)
Retrocesiones (11,618,026) (22,983,585)
Cambio en la reserva de riesgo en curso 3.636.391 (9.259.336)

Prima neta cedida a reaseguradores

Primas netas ganadas
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18. Comisiones Ganadas

Las comisiones ganadas se detallan a continuacion:

Deseripeion

Comisiones ganadas en:
Reaseguros cedidos
Contingentes
Retrocesiones

Descripeidn

Comisiones ganadas en:
Reaseguros cedidos
Contingentes
Retrocesiones

Ingresos Financieros

Los ingresos financieros se detallan a continuacion:

Inversiones

Aito terminado el 30 de junio de 2020

Depésitos y colocaciones en bancos
Préstamos, financiamientos y otros

Riesgo por
Riesgos por Riesgo sobre Contratos
Riesgo sobre Contratos de Otros Ramos  de Seguros de
Bienes v Seguros a de Seguros a Personas a
Propiedades Largo Plazo Largo Plazo Corto Plazo Total
7.920,639 - 7,190,778 556,284 15,667,701
- 775,390 836,117 - 1.611,507
1,035,770 - 424,067 299917 1,759,754
8,956,409 775,390 8450962 856,201 19,038,962
Ailo terminado el 30 de junio de 2019
Riesgo por
Riesgos por Riesgo sobre Contratos
Riesgo sobre Contratos de Otros Ramos  de Seguros de
Bienes y Seguros a de Seguros a Personas a
Propiedades Largo Plazo Largo Plazo Corto Plazo Total
9.074,573 - 6,799,497 735,892 16,609,962
676,746 107,533 468,727 - 1,253,006
1,516,117 - 166,060 746,197 2428374
11,267,436 107,533 7.434,284 1482089 20,291,342
2020 2019
4,912,946 5,336,256
10,425,826 9,651,562
142.900 131.875
15,481,672 15,119,693
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20. Reclamos y Beneficios Netos Incurridos

Los reclamos y beneficios netos incurridos se detallan a continuacion:

Riesgos por Riesgo sobre Contratos de
Riesgo de Contratos de Otros Ramos Seguros de
sobre Bienes Seguros a de Seguros a Personas a
Al 30 de junio de 2020 v Propiedades Largo Plazo Largo Plazo Corto Plazo Total
Siniestros Incurridos:
Seguro directo 47,326,906 14,116,999 6,397,515 48,669,799 116,511,219
Reaseguro asumido (160.644) - - 90,240 (70.704)
47,166,262 14,116,999 6397515 48,760,039 116,440,815
Participacion de Reaseguradores
Seguro directo (29.267,891) (3,881,920) (5,119,707 (3,704,859) (41,974,377)
Reaseguro asumido (34.995) - - (88.639) (123.634)
(29.302.886) (3.881.920) (5.119.707) (3.793.498) (42,098.011)
Cambio actuarial en la provisicin
sobre paliza colectivo de vida - 92,467 - - 92,467
Cambio actuarial en la provision
sobre palizas de vida - 14,515,649 - - 14,515,649
Reclamos y beneficios netos
incurridos 17,863,376 24,843,195 1,277,808 44,966,541 88,950,920
Riesgos por Riesgo sobre Contratos de
Riesgo de Contratos de Otros Ramos Seguros de
sobre Bienes Seguros a de Seguros a Personas a
Al junio de 2019 _v Propiedades _ Largo Plazo Largo Plazo Corto Plazo Total
Siniestros Incurridos:
Seguro directo 61,297,352 10,842,409 7,351,986 49,755,094 129,246,841
Reaseguro asumido 1.095,555 - - 437,893 1,533,448
62,392 907 10,842,409 7,351,986 50,192,987 30,7 9
Participacion de Reaseguradores
Seguro directo (33,305,066) (2,690,997) (6,062,709) (4,676,297) (46,735,069)
Reaseguro asumido (1.448,795) - - (437.894) (1.886.689)

(34,753.861) (2,690,997) (6,062,709)

(5.114,191) (48,621.758)

Cambio actuarial en la provision

sobre paliza colectivo de vida - 173,479 - - 173,479
Cambio actuarial en la provision

sobre polizas de vida - 15,890,397 - - 13,890,397
Reclamos y beneficios netos

incurridos 27,639,046 24,215,288 1,289,277 45,078,796 98,222,407
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21. Costos de Adquisicion

Los costos de adquisicion se detallan a continuacion:

2020 2019
Comisiones por:
Seguro directo 22,878,087 28,309,691
Reaseguros asumidos 1,070,019 1,719,668
23,948,106 30,029,359
Impuestos 3.022.863 3,166,206
26.970.969 33.195.565

22. Reaseguro por Exceso de Pérdida

Los reaseguros por exceso de pérdida por ramos se detallan a continuacion:

2020 2019
Hospitalizacion 2,750,997 2,080,247
Incendio 2,683,246 2,390,595
Riesgos varios 2,089,967 1,474,049
Colectivo de vida 1,654,586 896,033
Fianzas 800,000 -
Automovil 715,348 95,794
Transporte 241,930 153,453
Vida 216,097 7,200
Accidentes personales 102,814 126,426
Responsabilidad civil 2.850 4.650

_ 11,257,835 7,228,447
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Gastos Generales y Administrativos

Los gastos generales y administrativos se detallan a continuacion:

2020 2019

Salarios y otros beneficios 9,246,644 9,254,928
Publicidad 2,434,433 2,745,709
Honorarios 1,520,476 1,599,498
Costos de seguridad social 1,451,836 1,710,287
Otros beneficios a empleados 1,271,927 1,219,311
Depreciacion y amortizacion 964,273 966,725
Donaciones 928,367 20,190
Utiles y papeleria 588,203 660,673
Impuestos varios 376,240 462,750
Alquileres 427,091 407,860
Seguros 380,833 361,290
Reparaciones y mantenimientos 365,254 378,563
Servicios basicos 346,617 346,437
Provision para deterioro de primas por cobrar 1,580 -
Otros 1.991.224 1.972.954

22,294,998 22,107,175

Facilidades de Crédito

Sobregiros y Cartas de Garantia

La Compaiiia cuenta con facilidades de crédito con algunos bancos de la localidad, que
corresponden principalmente a lineas de sobregiro autorizadas y facilidades de crédito para
emision de cartas de crédito, garantias bancarias o fianzas. La totalidad de las facilidades
de crédito son de B/.83,500,00 (2019: B/.70,350,000). Estas lineas fueron otorgadas sin
garantia adicional a fianzas solidarias. Al 30 de junio de 2020, las utilizaciones por
emision de garantias ascendian a B/.42,887,796 (2019: B/.27,540,530).

Las lineas de sobregiro estan pactadas a una tasa de interés que oscilan entre PRIME + 2%

con un minimo de 7.50% (2019: oscilan en un minimo de 7.50%) y las mismas son
revisadas periodicamente.

-70-



ESTADOS FINANCIEROS 2020

Compaiiia Internacional de Seguros, S. A.

Notas a los Estados Financieros
30 de junio de 2020
(Cifras en balboas)

25. Impuesto sobre la Renta Corriente y Diferido

Impuesto sobre la Renta Corriente

Segun regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de la
Compaiiia estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los ultimos tres afios,
incluyendo el ano terminado el 30 de junio de 2020.

Mediante la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, el Gobierno Nacional aprobo reformas
fiscales que incluyen, entre otros, la modificacion al Articulo No.699 del Codigo Fiscal el
cual reduce la tasa del impuesto sobre la renta aplicable a las personas juridicas. Por la
naturaleza de sus actividades, a partir del afio 2014 la Compaiia tributa a la tasa de
impuesto sobre la renta del veinticinco por ciento (25%).

Las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millon quinientos mil balboas
(B/.1,500,000) anuales, pagaran el impuesto sobre la renta a la tarifa que corresponda segiin
lo que se indica en el parrafo anterior, sobre el calculo que resulte mayor entre:

1) La renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido (tasa de
impuesto sobre la renta vigente a la fecha del calculo), o

2)  Larenta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables al cuatro
punto sesenta y siete por ciento (4.67%) (CAIR).

La Direccion General de Ingresos (DGI) tendra un plazo maximo de seis (6) meses,
contados a partir de la fecha en que vence el plazo para presentar la declaracion jurada de
rentas, para pronunciarse sobre la solicitud de no aplicacion del CAIR. Vencido este plazo
sin que se haya expedido un acto administrativo relacionado con la solicitud del
contribuyente, se entenderd que se ha admitido dicha solicitud, y por lo tanto, el impuesto
sobre la renta a pagar al Tesoro Nacional serd en definitiva, aquél determinado segun el
método tradicional. En caso de que la DGI no acepte la solicitud, la Compania podra
acogerse al procedimiento administrativo en materia fiscal e interponer recursos legales y
no sera hasta agotar éstos que la Compafiia tendria que pagar el impuesto sobre la renta
seglin el método del CAIR.

La Compaiiia presenté junto con la declaracion jurada de rentas correspondiente al periodo
fiscal terminado el 30 de junio de 2016, su solicitud de no aplicacion del método CAIR y la
Direccion General de Ingresos mediante Resolucion No.201-1096 del 7 de marzo de 2017
rechazo la solicitud de no aplicacion del calculo alterno del impuesto sobre la renta (CAIR)
para el periodo fiscal 2016. A través de los asesores legales la Administracion interpuso
recurso de reconsideracion el 3 de abril de 2017 y actualmente se encuentra a la espera del
fallo por parte de la Autoridad Fiscal. En opinion de la Administracion de la Compaiiia y
sus asesores legales, se espera obtener resultados favorables a la Compaiiia.
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La Compaiiia presenté junto con la declaracion jurada de rentas correspondiente al periodo
fiscal terminado el 30 de junio de 2015, su solicitud de no aplicacion del método CAIR y la
Direccion General de Ingresos mediante Resolucion No.201-2122 del 25 de abril de 2016
rechazo la solicitud de no aplicacion del calculo alterno del impuesto sobre la renta (CAIR)
para el periodo fiscal 2015. A través de los asesores legales la Administracion interpuso
recurso de reconsideracion el 20 de mayo de 2016 y actualmente se encuentra a la espera
del fallo por parte de la Autoridad Fiscal. En opinion de la Administracion de la Compaiiia
y sus asesores legales, se espera obtener resultados favorables a la Compania.

La Compaiiia presento solicitud de no aplicacion del método CAIR para los resultados
del periodo fiscal terminado el 30 de junio de 2019, la cual fue aceptada por medio de
la Resolucion No.201-2126 del 10 de marzo de 2020, emitida por la Direccion General de
Ingresos.

Por el periodo terminado el 30 de junio de 2020 el impuesto sobre la renta causado por el
método tradicional fue de B/.2,845,699 (2019: B/.2,032,553).

La Compania presentard en conjunto con la declaracion jurada de rentas correspondiente al
periodo terminado el 30 de junio de 2020, la solicitud de no aplicacion del CAIR. La
Administracion confia en que la decision de la DGI en cuanto a la solicitud sera favorable.

El impuesto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segtn libros
puede ser conciliado con la provision para el impuesto sobre la renta que muestran los
estados financieros, como se presenta a continuacion:

2020 2019
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 32,653,967 32,094,343
Impuesto sobre la renta correspondiente a la

utilidad del afio sobre la tasa de 25%

(2019: 25%) 8,163,492 8,023,586
Mas: Efecto fiscal de gastos no deducibles 11,819,133 14,902,097
Menos: Efecto fiscal de ingresos exentos y

operaciones de fuente extranjera (17.136,926) (20.893.130)
Impuesto sobre la renta corriente 2.845.699 2,032,553

De acuerdo con las disposiciones fiscales vigentes en la Republica de Panamad, las
ganancias obtenidas por la Compafia por operaciones locales estan sujetas al pago de
impuesto sobre la renta.
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Regulado y Supervisado por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama. ,-5:

Impuesto sobre la Renta Diferido

El pasivo por impuesto sobre la renta diferido fue calculado utilizando la tasa de impuesto
sobre la renta vigente 10% (2019: 10%) aplicada a las diferencias temporales relacionadas
a la revaluacion de propiedades de inversion.

El impuesto sobre la renta diferido pasivo se genera de la siguiente partida:

2020 2019
Impuesto sobre la renta diferido pasivo:
Ingreso por cambio en el valor razonable de las
propiedades de inversion 163.589 163.589
Contingencias

La Compaiiia es parte actora, producto de diversos reclamos y acciones legales derivados
del curso normal de su negocio. En la opinion de la Administracion de la Compania y de
sus asesores legales, la disposicion final de estos asuntos no tendra un efecto adverso
importante en la situacion financiera, resultados de operaciones y solvencia de la
Compaiiia. Entre los procesos pendientes se detallan a continuacion, los siguientes:

- La Compaiia fue demandada por el Banco Nacional de Panama por la suma de
B/.6,000,000. El monto de la demanda excede el limite de la péliza que es de
B/.3,000,000, y la misma esta reasegurada por el 100%. Este caso se encuentra radicado
en el Juzgado Decimoquinto, v actualmente estd pendiente de que la Jueza emita
sentencia.

- Proceso Sumario de dafos y perjuicios que Kunsan, S. A. (cesionaria de Uruguayan
Services, Corp. y Alaska Enterprises, Corp. y Alaska Enterprises Management) sigue a la
Firma Marc M. Harris (GRUPASA) en donde la Compaiiia emitio fianza judicial por
B/.1,200,000, monto que ya fue pagado en su totalidad. Posteriormente, la contraparte
solicita pago de intereses por B/.837,041, y el Juzgado Decimoséptimo del Circuito Civil
emite sentencia a favor de la contraparte. Se encuentra pendiente de resolver en el fondo
amparo de garantias constitucionales presentado por la Compaiia y admitido por el
Primer Tribunal Superior de Justicia. La fianza en mencion esta reasegurada por el 80%.

- Demanda maritima ordinaria, presentada por Marine Engineers Corporation por una
cuantia de B/.18,705,662.09. Actualmente el Tribunal de Apelaciones Maritimas se
encuentra pendiente de decidir nuestro Incidente de Recusacion. Una vez esto suceda, el
Primer Tribunal Maritimo debera fijar una fecha de Audiencia Especial para dirimir las
defensas presentadas en nuestra contestacion de demanda. La opinién de nuestros
abogados es que existen elementos solidos que permitirian a la aseguradora exonerarse
de responsabilidad. La poliza esta reasegurada por el 100%.
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Adicional a estos procesos, la Compaiiia esta involucrada en otros casos menores, producto
de su giro normal del negocio por un monto estimado de B/.12,465,824, los cuales en
opinién de la Administracion de la Compaiiia y de sus asesores legales, se espera obtener
fallos favorables a la Compaiiia. La Administracién de la Compaiiia ha reconocido, en sus
estados financieros, las reservas que considera suficientes para cubrirse de las posibles
pérdidas que pudieran resultar producto de la Resolucion final de estos procesos y no
considera necesario anticipar estimados adicionales en relacion con estos casos.

27. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacion:

2020 2019
En el Estado de Situacion Financiera
Saldos con los accionistas
Inversiones financieras 9.710,049 4.700.000
Depésitos a plazo fijo __37.000,000 30,000,000
Efectivo en cuentas bancarias 21,800,169 10,956,042
Primas por cobrar 249,744 137,867
Otras cuentas por cobrar 770,737 557.798
En el Estado de Resultados
Transacciones con los accionistas
Primas suscritas 8,679,261 10,293,776
Gasto de siniestros 1,281,047 1,165,066
Intereses ganados 1,230,788 1.341.220
Cargos bancarios y gasto de intereses 17,484 17,484
En el Estado de Situacion Financiera
Saldos con los Directores
Primas por cobrar 7,272 4,290
Comisiones por pagar 1,199,468 1,175,942
En el Estado de Resultados
Transacciones con los Directores
Primas suscritas 64,557 67,656
Gasto de siniestros 7.338 1.110
Gasto de comisiones 1.232.348 1.165.527
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2020 2019

En el Estado de Situacién Financiera

Saldos con otras partes relacionadas
Inversiones financieras 6,041,179 6,445,663
Inversion en asociada 69,333 21.936
Otras cuentas por cobrar ) 1,768,096 ) 1,342,869
Gastos acumulados y otros pasivos 1.947 450,000

En el Estado de Resultados

Transacciones con otras partes relacionadas
Primas suscritas 6,383 3,020
Intereses ganados 277,248 297.517
Cargos bancarios y gasto de intereses 8.818 26,015
Gastos de alquiler 110.757 133.884
Resultado de asociada 547397 4210

Ejecutivos claves
Las compensaciones a ejecutivos claves de la Compaiia fueron por B/.990,965 (2019:

B/.1,164,440).

28. Evento Subsecuente
En reunién ordinaria del 23 de septiembre de 2020, la Junta Directiva de la Compaiiia
aprobo la declaracion de un dividendo extraordinario de B/.6.25 y un dividendo ordinario

de B/.0.40 por accion comin para aquellos accionistas debidamente registrados al 1 de
octubre de 2020. El dividendo sera pagadero el 2 de octubre de 2020.
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