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Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Invertis Securities, S.A. (“la Empresa”), que comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2019, y el estado de ganancias o pérdidas y otras pérdidas
integrales, el estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, y las notas a los estados financieros, asi como un resumen de las principales politicas contables y otra
informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Invertis Securities, S.A. al 31 de diciembre de 2019 y su desempefo
financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF).

Base para la Opinion

Llevamos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Nuestras
responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la seccién de
Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe. Somos
independientes de la Compaiiia de acuerdo con el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del
Consejo de Normas Internacionales de Etica para los Contadores Profesionales (Cédigo de Etica IESBA) y el
Codigo de Etica Profesional para los Contadores Publicos Autorizados de Panama (Capitulo V de la Ley 57
del 1 de septiembre de 1978), y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con
esos requerimientos y con el Cédigo de Etica IESBA. Creemos que la evidencia de auditoria que hemos
obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Responsabilidades de la Administracion y de los Encargados del Gobierno Corporativo por los Estados
Financieros

La Administracion es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los estados financieros de
acuerdo con las NIIF’s, y del control interno que la Administracion determine como necesario para permitir la
preparacion de estados financieros que no contengan errores importantes, ya sea debido a fraude o error.

Al preparar los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la capacidad de la Empresa
para continuar como negocio en marcha, revelar, segtin sea aplicable, los asuntos relacionados con el negocio
en marcha y utilizar la base de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la Administracion pretenda
liquidar la Empresa o cesar las operaciones, o no tiene una alternativa mas realista que hacerlo.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de supervisar el proceso de informacién financiera
de la Empresa.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener la seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto no tienen
errores importantes, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe del auditor que incluye nuestra opinién.
La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria llevada a
cabo de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detectara un error importante cuando
éste exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y se consideran importantes si, individualmente o de
manera acumulada, puede esperarse que influyan en las decisiones econdémicas de los usuarios en base a
estos estados financieros.

Deloitte LATCO
Firma miembro de
Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, ejercemos el juicio
profesional y mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

o Identificamos y evaluamos los riesgos de error importante en los estados financieros, debido a fraude o
error, disefiamos y realizamos procedimientos de auditoria en respuesta a esos riesgos, y obtenemos
evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion. El
riesgo de no detectar un error importante que resulte de fraude es mayor que uno que resulte de error,
debido a que el fraude puede involucrar colusion, falsificacion, omisiones intencionales, declaraciones
erréneas, o la violacion del control interno.

o Obtenemos una comprensién del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el propdsito de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Empresa.

o Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas hechas por la Administracion.

o Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la base de contabilidad de negocio
en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre importante en
relacion con eventos o condiciones que puedan dar lugar a una duda significativa acerca de la capacidad
de la Empresa para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre
importante, se requiere que dirjamos la atencion en nuestro informe de auditoria a las revelaciones
relacionadas en los estados financieros o, si dichas revelaciones son inadecuadas, modifiquemos nuestra
opinién. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida en la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, los eventos o condiciones futuras pueden causar que la Empresa deje
de ser un negocio en marcha.

o Evaluamos la presentacion, estructura y contenido generales de los estados financieros, incluyendo las
revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de manera
que logren su presentacion razonable.

También proporcionamos a los encargados del gobierno corporativo, una declaracion de que hemos cumplido
con los requerimientos relevantes acerca de la independencia y les comunicamos todas las relaciones y otros
asuntos que razonablemente se puedan pensar como una ayuda a nuestra independencia, y cuando sea
aplicable, las salvaguardas relacionadas.

Comunicamos a los encargados del gobierno corporativo sobre, entre otros asuntos, el alcance y oportunidad

planeados de la auditoria y los hallazgos de auditoria significativos, incluyendo cualquier deficiencia
significativa en el control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

Lt

30 de marzo de 2020
Panama, Republica de Panama



Invertis Securities, S.A.

Estado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Activos

Efectivo y depdsitos en bancos

Comisiones por cobrar

Intereses por cobrar

Otras cuentas por cobrar

Activos financieros a valor razonable
con cambios en otras utilidades integrales

Pagos anticipados

Mobiliario, equipo y mejoras, neto

Activos intangibles, neto

Puesto en bolsa

Otros activos

Total de activos
Pasivos y patrimonio

Pasivos

Sobregiro bancario

Cuentas por pagar proveedores
Dividendos por pagar

Gastos acumulados por pagar

Provisién para prima de antigiiedad e indemnizacion

Total de pasivos

Patrimonio
Capital en acciones
Capital adicional pagado
Utilidades no distribuidas

Cambios netos en valor razonable de activos financieros a valor

razonable con cambios en otras utilidades integrales

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

Notas

4

11

12

14
14

2019 2018
2,456,776 1,354,485
3,761 1,542
2,410 5,102

- 1,067

226,727 1,551,595
42,150 23,561
89,193 98,163
33,188 40,545
105,000 105,000
336,951 152,366
3,296,156 3,333,426
- 63,089

- 8,439

1,050,434

14,594 17,209
31,128 24,249
1,096,156 112,986
1,200,000 1,200,000
1,000,000 1,000,000
- 1,027,254
- (6,814)
2,200,000 3,220,440
3,296,156 3,333,426




Invertis Securities, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas y otras pérdidas integrales
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Notas

Ingresos de operaciones:
Comisiones por corretaje
Total de ingresos de operaciones

Gastos de operaciones:
Honorarios
Comisiones por servicios
Total de gastos de operaciones

Utilidad bruta

Otros ingresos (egresos)
Intereses ganados 13
Otros ingresos
Pérdida realizada en valores de inversion

Gastos generales y administrativos
Salarios y otras remuneraciones 13
Alquiler
Impuestos
Honorarios profesionales
Depreciacion y amortizacion
Cuotas y autoridades
Seguros
Gastos de oficina
Otros 16
Total de gastos generales y administrativos

Utilidad antes de impuesto
Impuesto sobre la renta 17
Utilidad neta

Otras utilidades integrales:
Partidas que seran reconocidas a resultado:
Cambios netos en valor razonable
de activos financieros

Total de otras utilidades integrales del afio

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

2019 2018

2,481,896 2,848,811
2,481,896 2,848 811
440,775 475,322
335,892 327,329
776,667 802,651
1,705,229 2,046,160
63,373 38,879
2,666 34,263
(8,409) -
57,630 73,142
459,265 681,538

- 52,200

73,700 76,270
28,373 53,415
25,418 27,122
29,304 37,404
17,334 17,400
1,869 3,337
77,162 153,127
712,425 1,101,813
1,050,434 1,017,489
1,050,434 1,017,489
- (5,109)
1,050,434 1,012,380




Invertis Securities, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2017
Cambios en valores disponibles para la venta
Dividendos pagados

Ganancia del afio
Saldo al 31 de diciembre de 2018

Cambios en valores disponibles para la venta

Dividendos pagados

Ganancia del afio

Saldo al 31 de diciembre de 2019

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

Notas

14

15

14

15

14

Capital
en acciones

Capital
adicional pagado

Utilidades
no distribuidas

Cambios netos en
valor razonable
activos financieros

Total
de patrimonio

1,200,000 1,000,000 1,104,334 (1,705) 3,302,629
i . - (5,109) (5,109)
- - (1,094,569) - (1,094,569)
- - 1,017,489 - 1,017,489
1,200,000 1,000,000 1,027,254 (6,814) 3,220,440
] - - 6,814 6,814
- - (2,077,688) - (2,077,688)
- - 1,050,434 - 1,050,434
1,200,000 1,000,000 - - 2,200,000




Invertis Securities, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Flujos de efectivo por actividades de operacion
Ganancia del afio
Ajustes por:

Depreciacion y amortizacion

Provision para deterioro de inversiones

Pérdida en venta de acciones

Provision sobre prima de antigiiedad e indemnizacion

Cambio netos en activos y pasivos de operacién
Depdsito con vencimiento original mayor de 90 dias
Comisiones por cobrar
Intereses por cobrar
Otras cuentas por cobrar
Pagos anticipados
Otros activos
Cuentas por pagar - proveedores
Gastos acumulados por pagar
Prima de antigliedad e indemnizacién pagada

Efectivo neto proveniente de las actividades de operacion

Flujos de efectivo por actividades de inversion
Adquisicion de activo fijo
Adquisicion de activo intangible
Compra de inversiones a valor razonable
con cambios en el ORI
Venta de inversiones a valor razonable con cambios en ORI
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de inversidn

Flujos de efectivo por actividades de financiamiento
Sobregiro bancario
Dividendos pagados
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento
Aumento (disminucién) neto del efectivo
Efectivo y depdsitos en bancos al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

Notas 2019 2018
1,050,434 1,017,489

7.8 25,418 27,122
5 12 116
(8,409) -

6,879 26,882

4 (250,000) (500,000)
(2,219) 16,808

2,692 (2,787)

1,067 (1,067)

(18,589) (8,376)

(184,584) 15,184

(8,439) 8,439

(2,615) (104,579)

- (40,174)

611,647 455,057
7 (7,100) (484)
8 (1,992) (4,587)
(1,226,739) (1,000,000)

5 2,566,818 -
1,330,987 (1,005,071)

11 (63,089) 63,089
15 (1,027,254) (1,094,569)
(1,090,343) (1,031,480)
852,291 (1,581,494)

854,485 2,435,979

4 1,706,776 854,485




Invertis Securities, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

1. Informacién general

Invertis Securities, S.A. (la “Empresa”) es una sociedad anonima constituida en la Republica de Panama,
Mediante Escritura Publica N° 11,653 fechada 12 de diciembre de 2012.

La Empresa esta autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, mediante Resolucion
No. SMV 182- 2013, de 16 de mayo de 2013, para dedicarse al negocio de Casa de Valores y mediante
Resolucién No. SMV 51-19, de 11 de febrero de 2019, como Administradora de Inversiones.

La Empresa es duefia del 100% de la sociedad anénima Invertis Global Income Fund, S.A. debidamente
organizada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama, constituida mediante
Escritura Pablica nimero 4247 del 2 de mayo del 2019. Invertis Global Income Fund, S.A. cuenta con licencia
para la administracion de inversiones otorgada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama,
seguln resolucién No.SMV-526-19 del 3 de diciembre de 2019.

Las actividades de la Empresa estan reguladas y supervisadas por la Ley del Mercado de Valores, a traves
del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, en conjunto con sus enmiendas y reglamentaciones
pertinentes. La Empresa también es miembro titular de la Bolsa de Valores de Panama S.A., desde el 26 de
febrero de 2015 y opera desde el 23 de junio de 2013 con el Puesto de Bolsa No.35.

Invertis Securities, S.A. es propiedad 50% Unibank S.A. y 50% de un tercero.

La oficina principal de la Empresa, esta ubicada en Avenida Balboa, P. H. Grand Bay Tower, piso 4, local 402,
Republica de Panama.

2. Adopcion de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF's)

2.1 Pronunciamientos contables emitidos y aplicables en el periodo actual

NIIF 16 - Arrendamientos

La NIIF 16 - Arrendamientos reemplaza a la NIC 17. Esta norma elimina la clasificacion de los arrendamientos,
y establece que deben ser reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros y medidos al valor
presente de los pagos futuro de arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para los periodos anuales que inicien
en o después del 1 de enero de 2019. Esta norma no tuvo un impacto en los estados financieros de la
Compaiiia.

3. Politicas de contabilidad mas significativas

3.1 Base de presentacion

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histdrico. Los estados financieros han sido
preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’'s). Las politicas de
contabilidad utilizadas en la preparacion de los estados financieros han sido aplicadas consistentemente con
relacion a los afios anteriores.

3.2 Moneda funcional y de presentacién

Los registros se llevan en Balboas (B/.) y los estados financieros estan expresados en esta moneda. El Balboa,
unidad monetaria de la Repulblica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el Délar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panaméa no emite papel moneda y en su lugar utiliza el D6lar
(US$) norteamericano como moneda de curso legal.



Invertis Securities, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Activos financieros

Activos financieros a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicion, o en su ausencia, en el mercado
mas ventajoso al cual la Empresa tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el
efecto del riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, la Empresa mide el valor razonable de un instrumento utilizando un precio cotizado en
un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado como activo, si las transacciones de estos
activos o pasivos tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacion para fijar
precios sobre una base continua.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la Empresa utiliza técnicas de valoracion que
maximizan el uso de datos de entradas observables relevantes y minimizan el uso de datos de entradas no
observables. La técnica de valoracion escogida incorpora todos los factores que los participantes del mercado
tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

La mejor evidencia de valor razonable es un precio de mercado cotizado en un mercado activo. En el caso de
gue el mercado de un instrumento financiero no se considere activo, se usa una técnica de valuacion. La
decisién de si un mercado esta activo puede incluir, pero no se limita a, la consideracion de factores tales como
la magnitud y frecuencia de la actividad comercial, la disponibilidad de los precios y la magnitud de las ofertas
y ventas. En los mercados que no sean activos, la garantia de obtener que el precio de la transaccion
proporcione evidencia del valor razonable o de determinar los ajustes a los precios de transaccion que son
necesarios para medir el valor razonable del instrumento, requiere un trabajo adicional durante el proceso de
valuacion.

Estos instrumentos de deuda se miden al valor razonable con cambio en otros resultados integrales si se
cumplen las dos condiciones siguientes:

. El activo financiero se mantiene de acuerdo con un modelo de negocio cuyo objetivo se logra mediante
el cobro de flujos de efectivo contractuales y la venta de activos financieros; vy,

. Las condiciones contractuales de los activos financieros dan lugar en fechas especificadas a los flujos
de efectivo que son Unicamente pagos de principal e intereses sobre el principal pendiente.

Las ganancias o pérdidas no realizadas se reportan como incrementos netos o disminuciones en otros
resultados integrales ("ORI") en el estado de cambios en el patrimonio neto hasta que se realicen. Las
ganancias o pérdidas realizadas por la venta de valores que se incluyen en la ganancia neta en la venta de
valores se determinan usando el método de identificacion especifico. Para un instrumento de patrimonio
designado como medido a valor razonable con cambios en otros resultados integrales, la ganancia o pérdida
acumulada previamente reconocida en otros resultados integrales no se reclasifica posteriormente a ganancias
o pérdidas, pero se puede transferir dentro del patrimonio.

Activos financieros a costo amortizado

Los activos financiros a costo amortizado son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinados
y vencimientos fijos los cuales la Administracion de la Compafiia tiene la intencion y la habilidad de mantener
hasta su vencimiento.



Invertis Securities, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Los activos mantenidos hasta su vencimiento son reconocidos al costo amortizado usando el método de
interés efectivo menos cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.

Los activos financieros a costo amortizado representan inversiones en valores cuyo objetivo es mantenerlos
con el fin de obtener los flujos de efectivo contractuales durante la vida del instrumento. Estos instrumentos
financieros se miden a costo amortizado si se cumplen las dos condiciones siguientes:

e El activo financiero se mantiene dentro del modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los activos
financieros para obtener los flujos de efectivo contractuales, y

e Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en las fechas especificadas, a flujos de
efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

Cuentas por cobrar:

Las cuentas por cobrar son reconocidos inicialmente al valor razonable mas cualquier costo de transaccion
directamente atribuible. Las cuentas por cobrar de la Compafiia son no devengan intereses.

Deterioro de activos financieros

La Empresa evalla si existen evidencias objetivas de que un activo financiero o grupo de activos financieros
estén deteriorados.

Un activo financiero o un grupo de activos financieros estan deteriorados y se incurre en una pérdida por
deterioro, sélo si existen evidencias objetivas de deterioro como resultado de uno o mas eventos que ocurrieron
después del reconocimiento inicial del activo (un “evento de pérdida”) y que la pérdida del evento (0 eventos)
tiene un impacto sobre los flujos futuros de caja estimados del activo financiero o grupo financiero que se
pueden estimar con fiabilidad.

La evidencia objetiva de que un activo financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado incluye
informacion observable sobre los siguientes eventos de pérdidas:

Dificultad financiera significativa del emisor o deudor.
Un incumplimiento del contrato, tal como la morosidad en pagos de intereses o principal.

e Por razones econdmicas o legales relacionadas a la dificultad financiera del prestatario se le otorga
una concesién que no se hubiese considerado de otra manera.

e Es probable que el prestatario entrara en quiebra u otra reorganizacion financiera.

e La desaparicién de un mercado activo para el activo financiero debido a dificultades financieras.

¢ Informacién observable que indique que existe una disminucion medible en los flujos futuros estimados
de efectivo de un grupo de activos financieros desde el reconocimiento inicial de tales activos, aunque
la disminucion no pueda aun ser identificada con los activos financieros individuales en la Empresa.



Invertis Securities, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

La Empresa determina si la evidencia objetiva del deterioro existe para los activos financieros que son
individualmente significativos, e individualmente o colectivamente para activos financieros que no son
individualmente significativos. Si la Empresa establece que no existen pruebas objetivas de la existencia de un
deterioro del activo financiero evaluado individualmente, ya sea significativo o no, se incluye el activo en un
grupo de activos financieros con similares caracteristicas de riesgo de crédito y se proceden a evaluar
colectivamente para el deterioro.

La Compaifiia aplica los requerimientos de deterioro de valor de la NIIF 9 en sus cuentas por cobrar comerciales
retroactivamente con la opcién de no reexpresar la informacién comparativa. En el calculo de las pérdidas
crediticias esperadas bajo NIIF 9, aplica un enfoque simplificado, que le permite no hacer un seguimiento de
los cambios en el riesgo de crédito, sino reconocer una provision para pérdidas basada en las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo en cada fecha de reporte, esto es, reconocer las
pérdidas crediticias esperadas que resultan de posibles eventos de incumplimiento durante la vida esperada
del instrumento financiero. En los casos en que existe evidencia objetiva de que un activo financiero esta
deteriorado, la Compafiia reconoce una provision por pérdida de deterioro individual, y excluye la partida de la
evaluacidn colectiva bajo el modelo de pérdidas esperadas.

Reversion de deterioro

Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la disminucién pudiera ser
objetivamente relacionada con un evento ocurrido después de que el deterioro fue reconocido, la pérdida
previamente reconocida por deterioro es reversada reduciendo la cuenta de reserva para pérdidas de cuentas
por cobrar. El monto de cualquier reversion se reconoce en el estado de ganancias o pérdidas. Cuando una
cuenta por cobrar es incobrable, se cancela contra la provision para cuentas incobrables. Estas cuentas por
cobrar se cancelan después de que todos los procedimientos necesarios han sido contemplados y el importe
de la pérdida ha sido determinado. Posteriormente, las recuperaciones de los montos previamente dados de
baja se acreditan a la reserva.

Pasivos financieros

Todos los pasivos financieros no derivados son reconocidos inicialmente en la fecha de la transaccion en la
qgue la Compafiia se hace parte contractual del instrumento al valor razonable, mas cualquier costo de
transaccion directamente atribuible. Los pasivos financieros de la Compafiia son principalmente las cuentas
por pagar a proveedores y las cuentas por pagar a Compafiias del grupo, las cuales no estan sujetas a pago
de intereses y no se negocian en mercados activos. La Compafiia da de baja los pasivos financieros cuando,
y solamente cuando, las obligaciones de la Compafiia se liquidan, cancelan o expiran.

3.3 Mobiliario, equipo y mejoras

El mobiliario, equipo y mejoras se registran a su costo de adquisicion menos la depreciacidon y amortizacion
acumuladas. Las renovaciones y mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores,
reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni prolongan la vida Gtil del mismo son contabilizados
a gasto en la partida que se efectien.

Las ganancias o pérdidas por el retiro o disposicién del bien inmueble, mobiliario o equipo y mejoras son

productos de la diferencia entre el precio de valor libros y el producto neto de la disposicion, y son reconocidos
como ingresos o gastos del periodo en que se incurran.
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La depreciacion y amortizacion se calculan de acuerdo al método de linea recta, con base en la vida util de los
activos:

Activos Vida util estimada en afios
Equipo de oficina 3al0
Mobiliario de oficina 3al0
Licencias y Software 5a10
Otros equipos 3alo
Mejoras 10

3.4 Deterioro del valor de activos no financieros

En la fecha de cada estado de situacion financiera, la Empresa revisa los importes en libros de sus activos no
financieros para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro
de su valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar
el alcance de la pérdida por deterioro de su valor (si la hubiera). En caso de que el activo no genere flujos de
efectivo por si mismo que sean independientes de otros activos, la Empresa calcula el importe recuperable de
la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es inferior al
importe en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe
recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro en los resultados de operaciones.

4. Efectivo y depdsitos en bancos

El efectivo y depdsitos en bancos se detallan a continuacion:

2019 2018

Caja menuda 200 200
Cuentas de ahorros - locales 1,065,851 3,515
Cuentas corriente - locales 21,157 559
Cuentas corrientes - extranjeras 619,568 850,211
Deposito a plazo fijo - local 750,000 500,000
Total de efectivo y depdsitos de bancos

en el estado de situacion financiera 2,456,776 1,354,485
Menos: Depésito a plazo fijo con vencimiento

original a mas de 90 dias (750,000) (500,000)
Total de efectivo y depdsitos en bancos

en el estado de flujo de efectivo 1,706,776 854,485

Los depdsitos a la vista locales, devengan un interés mensual entre 0.50% al 3.5% (2018: 0.50% al 3%),
acreditados a las cuentas a final de mes.

El deposito a plazo fijo generan una tasa de interés promedio de 4.5% mensual (2018: entre 3% y 5%), con
fecha de vencimiento el 30 de octubre de 2020.

-11 -



Invertis Securities, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

5. Activos financieros a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales (valores
disponibles para la venta)

La Empresa mantiene activos financieros a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales (2017:
valores disponbiles para la venta) cotizadas en la Bolsa de Valores de Panama, tal como a continuacién se
detalla:

2019 2018
Notas del Tesoro de la Republica de Panama - 551,643
Bono corporativo local 226,727 -
Valores comerciales negociables (VCN) - 999,952
226,727 1,551,595

El movimiento de los activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio se resume a
continuacion:

2019 2018

Saldo al inicio del afio 1,551,595 556,820
Compra 1,226,739 1,000,000
Venta (2,566,818) -
Cambios en valor razonable reconocido en

resultados integrales 6,814 (5,109)
Pérdida en venta de inversion 8,409 -
Provision de deterioro de inversion (12) (116)
Saldo al final del afio 226,727 1,551,595

Al 31 de diciembre 2019 la tasa de interés de la inversion es de 6%. (2018: 3% al 3.5%)
6. Activos financieros a costo amortizado

El movimiento de los activos financieros a costo amortizado se resume a continuacion:

2019 2018
Saldo al inicio del afio - -
Compra 226,739 -
Provision de deterioro de inversion (12) -
Saldo al final del afo 226,727 -
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7. Mobiliario, equipo y mejoras, neto

El mobiliario, equipo y mejoras, se presentan a continuacion:

2019

Costo

Mobiliario de oficina
Equipo de oficina
Equipo menor
Mejoras

Obras de arte

Depreciacion acumulada
Mobiliario de oficina
Equipo de oficina

Otros equipos

Mejoras

Obras de artes

Valor neto

2018

Costo

Mobiliario de oficina
Equipo de oficina
Equipo menor
Mejoras

Obras de arte

Depreciacion acumulada

Mobiliario de oficina
Equipo de oficina
Otros equipos
Mejoras

Obras de artes

Valor neto

Saldo al inicio del

Saldo al final del

o Adiciones
afio

53,468 2,493 55,961

45,506 4,607 50,113

3,332 - 3,332

72,795 - 72,795

9,986 - 9,986

185,087 7,100 192,187

21,899 5,445 27,344

33,501 2,628 36,129

1,303 333 1,636

29,252 7,280 36,532

969 384 1,353

86,924 16,070 102,994

98,163 (8,970) 89,193

Saldo al inicio del L. ”- . Saldo al final del
o Adiciones Reclasificaciones o
afio afio

53,168 300 53,468
45,506 - 45,506
3,148 184 3,332
72,795 - 72,795
9,986 - 9,986
184,603 484 185,087
16,554 5,345 21,899
28,937 4,564 33,501
980 333 1,303
21,972 7,280 29,252
586 383 969
69,029 17,905 86,924
115,574 (17,421) 98,163
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8. Activos intangibles, neto

Los activos intangibles, se presentan a continuacion:

2019 Saldo al inicio del
afio Adiciones Saldo al final del afio
Costo
Software 25,435 1,225 26,660
Licencias 46,524 766 47,290
71,959 1,991 73,950

Amortizacién acumulada

Software 15,664 4,638 20,302
Licencias 15,750 4,710 20,460
31,414 9,348 40,762
Valor neto 40,545 (7,357) 33,188
2018 Saldo al inicio del

afio Adiciones Saldo al final del afio

Costo
Software 23,435 2,000 25,435
Licencias 43,937 2,587 46,524
67,372 4,587 71,959

Amortizacién acumulada

Software 11,024 4,640 15,664
Licencias 11,174 4,576 15,750

22,198 9,216 31,414
Valor neto 45,174 (4,629) 40,545
9. Puesto en bolsa

Al 31 de diciembre de 2019, la Empresa mantiene activo por puesto de bolsa por B/.105,000 (2018: B/.105,000)
gue consiste en el derecho a operar en calidad de miembro titular en la Bolsa de Valores de Panama, la cual
faculta a la Empresa a proponer, perfeccionar y ejecutar, por cuenta de sus clientes o por cuenta propia, la
compra o venta de valores, segun las disposiciones legales y reglamentarias correspondientes.
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10. Otros activos

Los otros activos estan compuestos de la siguiente forma:

Crédito fiscal - ITBMS

Fondo de cesantia

Operaciones con partes relacionadas
Fianza de cumplimiento con custodio

11. Sobregiro bancario

Linea de sobregiro con un limite hasta por B/.750,000 (2018:
B/.500,000 a una tasa del 5% (2018: 5%), con vencimiento en
junio de 2020 (2018: junio de 2019) garantizado con depdsito a
plazo fijo por B/.750,000 (2018: B/.500,000). (Véase Nota 4)

12. Gastos acumulados por pagar

Los gastos acumulados por pagar estaban compuestos de la siguiente forma:

Provision para licencias
Cuota obrero patronal
Aportaciones laborales por pagar
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2019 2018
113,867 122,876
38,084 29,490
25,000 -
160,000 -
336,951 152,366
2019 2018
- 63,089
2019 2018
- 2,111
4,714 14,015
9,880 1,083
14,594 17,209
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13. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones mas relevantes con partes relacionadas incluidos en los
estados financieros, se detallan a continuacion:

2019 2018
Estado de situacion financiera:
Activos
Activos a valor razonable con cambio en otras utilidades integrales - 1,000,000
Depdsitos en bancos 1,837,008 501,999
Cuentas por cobrar - operaciones relacionadas 25,000
Pasivos
Sobregiro bancario - 63,089
Estado de ganancias o pérdidas y otras pérdidas integrales
Ingresos:
Intereses ganados 45,249 10,990
Comisiones ganadas 52,109
Gastos generales y administrativos
Salarios 97,500 97,500

A partir del 1 de enero de 2019, Top & Selected properties, S.A. le otorgd el uso de las instalaciones sin costo de
alquier a Invertis Securities, S.A.

14. Capital en acciones

El capital social autorizado de la Empresa es de un millén doscientos mil balboas (B/.1,200,000) compuesto por
1,200 acciones comunes clase “A”, con valor nominal de B/.1,000 cada una.

15. Dividendos pagados
Mediante reunién de Junta Directiva celebrada el 26 de febrero de 2019 y el 31 de diciembre de 2019, la Junta

Directiva autorizé la distribucion de dividendos a los accionistas por el orden de B/.1,027,254 y B/.1,050,434.
Estos dividendos fueron pagados el 28 de febrero de 2019 y el 10 de enero de 2020.
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16. Otros gastos

Los otros gastos se detallan a continuacion:

2019 2018

Publicidad 8,402 34,279
Senicios externos 12,150 26,411
Negociacion de valores - 20,000
Senicios basicos 13,808 13,201
Viatico 10,253 11,857
Mantenimiento y suministro 8,395 13,928
Atenciones 2,830 8,967
Garantias emitidas - 5,750
Donacion 2,400 2,400
Cargos bancarios 523 2,261
Mensajeria y courier 1,136 1,524
Miscelaneos 17,265 12,549

77,162 153,127

17. Impuesto sobre larenta

La Empresa tributa conforme al régimen general de la determinacion y pago del impuesto sobre la renta de la
Republica de Panama segun el Articulo 699 del Cdadigo Fiscal, el cual establece un impuesto sobre la renta
del 25% sobre la que resulte mayor entre los dos siguientes célculos:

» Larenta gravable calculada por el método tradicional establecido en el Titulo | del Libro Cuarto del Cddigo
Fiscal.

+ Para las empresas que tienen ingresos brutos mayores de B/.1,500,000, la renta neta gravable es
calculada con el método alterno (CAIR) que resulte de deducir del total de ingresos gravables, el 95.33%
de dicho total de ingresos gravables.

Por otro lado, de acuerdo con la legislacién fiscal vigente en la Republica de Panama, estan exentas de pago
de impuesto sobre la renta las ganancias provenientes de fuente extranjera, los intereses ganados sobre
deposito a plazos en bancos locales, los intereses ganados sobre los valores del estado panamefio e
inversiones en titulos o valores registrados en la Superintendencia de Mercados de Valores de Panama
(anteriormente Comisidn Nacional de Valores) y listados en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

A la fecha de los estados financieros, las transacciones de la Empresa corresponden en su mayoria a
operaciones de fuente extranjera. Las transacciones clasificadas como de fuente local si han generado renta
gravable sujeta al pago de impuesto sobre la renta.

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de la Empresa estan sujetas a revision por parte de la Direccion

General de Ingresos (DGI) por los tres ultimos afios fiscales, incluyendo la que se presentd para el afio
terminado el 31 de diciembre de 2019.
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La conciliacion del impuesto sobre la renta para el afio terminado el 31 de diciembre, es como sigue:

2019 2018
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,050,434 1,017,489
Menos:
Efectivo fiscal de ingresos no gravables y excentos (2,429,337) (2,789,709)
Mas:
Efectivo fiscal de gastos excentos y no deducibles 1,369,493 1,771,347
Base impositiva (9,410) (873)

18. Activos bajo administracion

La Empresa, actuando como intermediario financiero, mantiene valores en cartera por cuenta y riesgo tanto de
clientes (terceros) como posicibn propia, en custodia en Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(“LatinClear”), UBS AG, Morgan Stanley, Pershing LLC. e Interactive Brokers. Los valores en cartera por cuenta
y riesgo de clientes (terceros) no forman parte del estado de situacion financiera de la Empresa.

La cartera de inversiones en custodia estaba distribuida entre los siguientes custodios:

2019 2018
Custodio internacional 146,738,669 158,218,892
Custodio local 81,581,031 67,603,880
228,319,700 225,822,772

19. Cumplimiento con marco regulatorio

Las regulaciones vigentes de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama exigen que las Casas
de Valores de Panam& cumplan con requerimientos minimos de relacién de solvencia, fondos de capital y
coeficiente de liquidez.

La Empresa presenta los siguientes parametros, los cuales cumplen y exceden lo requerido por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama:

2019 2018
Relacion de solvencia minimo 8%
Las relaciones de la Empresa han sido:
Minimo 176% 10/12 274% 20/11
Maximo 792% 30/01 1011% 01/05
Al cierre 597% 31/12 339% 31/12
Fondos de capital - neto
Los saldos de los fondos de la Empresa han sido:
Saldos minimo 1,836,594 14/03 1,402,280 23/01
Saldos maximo 2,905,146 26/02 2,729,072 26/12
Saldo al cierre 2,757,820 31/12 2,719,887 31/12
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Adicional al capital minimo regulatorio de B/.350,000, la Empresa debe tener el 0.04% del monto de los valores
en custodia, por custodios domiciliados en jurisdicciones reconocidas por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama y que al cierre del 31 de diciembre de 2019, representaba un monto adicional de capital
de B/.91,327 (2018: B/.90,329).

El capital regulatorio minimo al 31 de diciembre de 2019, es de B/.441,327 (2018: B/.440,329) monto con el
cual la Empresa ha cumplido y excedido.

2019 2018
Coeficiente de liquidez - minimo
Los coeficientes de liquidez de la
Empresa ha sido:
Minimo 224% 31/12 661% 01/02
Maximo 5838% 12/02 2900% 26/12
Al cierre 224% 31/12 2385% 31/12

20. Instrumentos financieros — administracién de riesgo

En forma comin con todos los demas negocios, la Empresa esta expuesta a riesgos que surgen del uso de
instrumentos financieros. Esta nota describe los objetivos, politicas y procesos de la Empresa para administrar
los riesgos y métodos utilizados para medirlos. Informacion cuantitativa adicional respecto a dichos riesgos se
presenta a lo largo de estos estados financieros.

En virtud de sus operaciones, la Empresa esti expuesta a los siguientes riesgos financieros:

* Riesgo de crédito

* Riesgo de mercado
* Riesgo de liquidez
* Riesgo operativo

Objetivos, politicas y procesos generales

La Junta Directiva tiene la responsabilidad general de la determinacion de los objetivos y politicas de gestién de
riesgos de la Empresa y, a la vez que conserva la responsabilidad final de estos, ha delegado la autoridad del
disefio y operacion de procesos que aseguren la implantacion efectiva de los objetivos y politicas a la
Administracion de la Empresa. La Junta Directiva recibe informes de la Administracién, a través de los cuales
revisa la efectividad de los procesos establecidos y la adecuacion de los objetivos y politicas.

El objetivo general de la Junta Directiva es fijar politicas tendientes a reducir el riesgo hasta donde sea posible,
sin afectar indebidamente la competitividad y flexibilidad de la Empresa. A continuacion se sefialan mayores
detalles en relacion con tales politicas:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de una pérdida financiera para la Empresa si un deudor o contraparte de un
instrumento financiero deja de cumplir con sus obligaciones contractuales. La Empresa esta expuesta
principalmente al riesgo crediticio de las comisiones por cobrar. La politica de la Empresa para mitigar este riesgo
consiste en evaluar el riesgo crediticio de nuevos clientes antes de celebrar los contratos, establecer limites en
montos de crédito, y vigilar la cobrabilidad de las partidas por cobrar.
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El riesgo crediticio surge también de las cuentas corrientes y de ahorros en bancos, por lo que solamente se
mantienen cuentas en entidades reconocidas y en cumplimiento con los requisitos regulatorios.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que los instrumentos financieros sufran una merma de valor por fluctuaciones
en tasas de intereses, de conversién de monedas u otros riesgos de precio. Ninguno de los riesgos tiene efecto
material en los activos o pasivos financieros de la Empresa debido a que no tiene instrumentos financieros
denominados en moneda extranjera ni valores patrimoniales. La fluctuacion de interés que pudiera tener en sus
cuentas de ahorros no tendria un impacto negativo significativo.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez surge de la Administracion del capital de trabajo de la Empresa y los cargos financieros. Este
es el riesgo que la Empresa encontrard dificultades para cumplir con sus obligaciones financieras al vencimiento.

La politica de la Empresa para administrar la liguidez cumple con los requerimientos regulatorios (Véase Nota
19), para cumplir con sus obligaciones a su vencimiento, en circunstancias normales y condiciones de estrés, sin
incurrir en pérdidas inaceptables o riesgo de dafio a la reputacion de la Empresa.

Riesgo operativo

El riesgo operativo es el riesgo de pérdidas directas o indirectas ocasionados por la falla o insuficiencia de los
procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que no estan relacionados a riesgos de crédito o
liquidez, tales como los que provienen de requerimientos legales y regulatorios y cumplimiento con las normas
estdndares generalmente aceptadas de comportamiento corporativos.

Para administrar este riesgo, la Administracién de la Empresa mantiene dentro de sus politicas y procedimientos
los siguientes controles: segregacion de funciones, controles internos y administrativos.

Administracion de capital

La politica de la Empresa es la de mantener una base de capital sélida para sostener sus operaciones y su
crecimiento, manteniendo un balance de retorno a sus accionistas; y a la vez, cumpliendo con los requerimientos
de capital minimo de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

21. Valor razonable de los instrumentos financieros

La Administracion de la Empresa ha utilizado los siguientes supuestos para estimar el valor razonable de cada
categoria de instrumento financiero en el estado de situacion financiera:

e Depdésitos a la vista y a plazo en bancos - Para estos instrumentos financieros, el valor en libros se
aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto plazo.

e Activos financieros a valor razonable con cambio en otras utilidades integrales: Los valores razonables
estan basados en cotizaciones de precios de mercado o cotizaciones de agentes corredores. De no estar
disponible un precio de mercado cotizado fiable, el valor razonable del instrumento es estimado utilizando
modelos para calculos de precios o técnicas de flujos de efectivo descontados.
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e Sobregiro bancario - El valor en libros del sobregiro bancario con vencimiento de un afio o0 menos, se
aproxima a su valor razonable dada su naturaleza de corto plazo.

Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos criticos de juicio y,
por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cambios en los supuestos o criterios pueden afectar
en forma significativa las estimaciones.

La NIIF 13 especifica una jerarquia del valor razonable en base a si la informacion incluida como datos de
entrada para la valuacion, son observables o no observables:

¢ Nivel 1 - Son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos idénticos para
los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medicion.

e Nivel 2 - Datos distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son observables, ya sea
directamente (es decir, como precios) o indirectamente (es decir, derivados de los precios). Esta categoria
incluye instrumentos valorizados utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos
similares, precios cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que son considerados
menos que activos u otras técnicas de valoracion donde los datos de entradas significativos son
directamente o indirectamente observables en un mercado.

e Nivel 3 - Esta categoria incluye todos los instrumentos para los cuales los datos de entrada no estan
basados en informacion observable en el mercado y los mismos tienen un efecto significativo en la
medicion del valor razonable.

A continuacién, se presentan los activos financieros de la Empresa que son medidos a valor razonable al final de
cada afio. La siguiente tabla muestra la informacion de como esos activos a valor razonable son determinados:

Técnica de
valuaciony
Jerarquia de datos de
Valor razonable Valor razonable valor entrada
Activo financiero 2019 2018 razonable principales

Precios de
cotizacion de

Inversion en valores a VR con oferta en qn
cambios en ORI - 1,551,595 Nivel 1 mercado activo.

- 1,551,595
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El valor en libros y valor razonable de los principales activos y pasivos financieros que no se presentan en el
estado de situacion financiera a valor razonable de la Empresa se resumen a continuacion:

2019 2018
Valor Valor Valor Valor
en libros razonable en libros razonable
Activos financieros
Depo6sitos a la vista en bancos 1,706,576 1,706,576 854,285 854,285
Depdsitos a plazo en bancos 750,000 750,000 500,000 500,000
2,456,576 2,456,576 1,354,285 1,354,285
Pasivo financiero
Sobregiro bancario - - 63,089 63,089

A continuacion detallamos la jerarquia del valor razonable de los principales activos y pasivos financieros que
no se presentan el en estado de situacion finaciera a valor razonable:

2019 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros
Depositos a la vista en bancos 1,706,576 - - 1,706,576
Depositos a plazo en banco 758,508 - 758,508 -
Depositos a plazo en banco 226,727 - - 226,727
2018 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros
Depositos a la vista en bancos 854,285 - - 854,285
Depdsitos a plazo en banco 500,000 - 500,000 -
Pasivo financiero
Sobregiro bancario 63,089 63,089 - -

22. Informacién de segmentos

La Empresa obtiene para este afio, dos licencias autorizadas y expedidas por la Superintendencia de Mercado
de Valores de Panama bajo la misma razon social, toda la informacion que se requiere bajo el Acuerdo 3-2015
gue incluye el detalle de los activos, pasivos y utilidad atribuible a cada actividad o segmento, se detalla en el
siguiente cuadro:
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Invertis Securities, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Administrador

2019
Casa de valores de inversiones Total

Activos

Efectivo y depdsitos en bancos 2,456,776 - 2,456,776
Mobiliario, equipo y mejoras 89,193 - 89,193
Otros activos 600,187 150,000 750,187
Total de activos 3,146,156 150,000 3,296,156
Total de pasivo 1,096,156 - 1,096,156
Patrimonio

Capital en acciones 2,050,000 150,000 2,200,000
Total de patrimonio 2,050,000 150,000 2,200,000
Total de pasivo y patrimonio 3,146,156 150,000 3,296,156

Las dos licencias expedidas por la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama corresponden a
administracién de inversiones y casa de valores, la de administracion al cierre de este afio no mantiene
movimientos en el estado de ganancias o pérdidas.

23. Contingencia

Al 31 de diciembre 2019, existe un proceso penal y otro civil en contra de Invertis Securities, S.A. La
administraciéon de la entidad y asesores legales, estiman que los resultados de estos procesos no tendran un
efecto material adverso sobre la posicidn financiera, el desempeno ni las operaciones de Invertis Securities, S.A.
24. Eventos subsecuentes

La Empresa ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2019, para valorar la necesidad de posible
reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta el 30 de
marzo de 2020, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base en esta
evaluacion, los acontecimientos posteriores que requieren revelacion a continuacion en los estados financieros.
25. Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros para el afio terminado el 31 de diciembre del 2019, fueron autorizados por la Junta
Directiva y aprobados para su emision el 30 de marzo de 2020.

* % *k %k * %
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