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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y Accionista
Corredores Davivienda Panama, S. A.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Corredores Davivienda Panama, S. A. (la “Compafiia”),
gue comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2020, los estados de
resultados, cambios en el patrimonio, y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas,
gue comprenden un resumen de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de la Companiia al 31 de diciembre de 2020, y su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Base de la Opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen méas adelante en la
seccion Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros de
nuestro informe. Somos independientes de la Compafiia de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra
auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cadigo de Etica del
IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para ofrecer una base para nuestra opinion.

Responsabilidades de la Administracion y de los Encargados del Gobierno Corporativo en relacion
con los Estados Financieros

La administracion es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los estados
financieros de conformidad con las NIIF, y del control interno que la administracion determine que es
necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de errores de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Compafia para continuar como un negocio en marcha, revelando, segln
corresponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y utilizando la base
de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la administracion tenga la intencion de liquidar
la Compafiia o cesar sus operaciones, o0 bien no haya otra alternativa realista, mas que esta.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera de la Compafiia.

© 2021 KPMG, una sociedad civil panamefia y firma de la red de firmas miembro independiente de KPMG, afiliadas a KPMG International Cooperative
(“KPMG International”), una entidad inglesa. Derechos reservados.



Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto, estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA siempre
detectara un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
0 error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

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

¢ Identificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos 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 de
importancia relativa debido a fraude es méas elevado que en el caso de un error de importancia
relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la evasion del control interno.

¢ Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compainiia.

e Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la administracion.

e Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién, por la administracion, de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con
eventos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Compafiia para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre de importancia relativa, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados financieros o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiguemos nuestra opiniébn. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que la Compafiia deje
de ser un negocio en marcha.

e Evaluamos la presentacién en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacién revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relacion con, entre otros asuntos,
el alcance y la oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencias significativas del control interno que identifiquemos
durante la auditoria.

KPMG

Panama, Republica de Panama
12 de febrero de 2021




CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A,

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Activos
Activos corrientes:

Depésitos en bancos a costo amortizado (CA)
Valores a valor razonable con cambios en resultados (VRCR)

Otros activos
Total de activos corrientes

Activos no corrientes:

Otros activos

Mobiliario y equipo, neto

Total de activos no corrientes
Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos corrientes:

Cuentas por pagar

Impuestos y retenciones por pagar
Prestaciones laborales por pagar
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:

Otros pasivos

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes
Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio

Compromisos y contingencias

Total de pasivos y patrimonio

El estado de situacién financiera debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros.

10

11

12

17

2020 2019
1,521,884 1,246,493
2,462,121 1,879,448

163,727 145,975
4,147,732 3,271,916

344,526 319,341

40,551 41,182

385,077 360,523

4,532,809 3,632,439
97,922 105,550
20,532 34,279
81,689 51,893

200,143 191,722

23,300 14,635
23,300 14,635

223,443 206,357

500,000 500,000
3,809,366 2,926,082
4,309,366 3,426,082
4,532,809 3,632,439




CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Resultados
Por el aflo terminado el 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Ingresos (gastos) por comisiones:
Ingresos por negociacién de titulos de deuda privada
Comisiones por ejecucién de transacciones
Comisiones por administracion discrecional
Ingresos por otras comisiones
Gastos por comisiones

Total de ingresos por comisiones, neto

Otros ingresos (gastos) de operaciones:
Servicios de administracion e intermediacion, neto
Ganancia neta en inversiones a VRCR
Provision para pérdidas por deterioro en depdésitos en
bancos a CA
Otros ingresos
Total de otros gastos de operaciones, neto
Utilidad en operaciones

Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos de personal
Servicios profesionales
Comunicaciones
Custodia de valores
Depreciacion
Amortizacion de licencias de aplicaciones tecnolégicas
Servicios bancarios
Mantenimiento y reparaciones
Impuestos varios
Otros gastos
Total de gastos generales y administrativos
Utilidad neta

6, 13

10

13

2020 2019

2,053,595 2,203,423
448,870 270,864
177,562 122,304
430,517 469,533
(1,010,903) (1,022,905)
2,099,641 2,043,219
(189,469) (184,607)
131,548 49,377
(924) 0
47,838 62,190
(11,007) (73,040)
2,088,634 1,970,179
550,451 554,140
88,087 70,898
208,878 131,985
102,357 89,454
21,309 15,974
29,496 27,833
5,635 5,503
50,145 50,145
121,556 118,411
27,083 42,836
1,204,997 1,107,179
883,637 863,000

El estado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros.




CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A,

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el aflo terminado el 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2018
Utilidad neta

Saldo al 31 de diciembre de 2019
Utilidad neta

Impuesto complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2020

Capital en
acciones Utilidades no
comunes distribuidas Total
500,000 2,063,082 2,563,082
0 863,000 863,000
500,000 2,926,082 3,426,082
0 883,637 883,637
0 (353) (353)
500,000 3,809,366 4,309,366

El estado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros.




CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacién:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo neto
de las actividades de operacion:
Depreciacion de mobiliario y equipo
Amortizacion de licencias de aplicaciones técnologicas
Provisién para pérdidas por deterioro en depositos en bancos a CA
Ganancia neta en valores a VRCR
Ingresos por intereses
Cambios en activos y pasivos operativos:
Depdsitos a plazo en bancos con vencimiento
originales mayores a 90 dias
Inversiones en valores a VRCR
Otros activos
Cuentas por pagar
Impuestos y retenciones por pagar
Prestaciones laborales por pagar
Otros pasivos
Efectivo generado de operaciones:
Intereses recibidos
Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de inversion:

Adquisicién de mobiliario y equipo

Adquisicién de licencias de aplicaciones tecnolégicas
Flujos de efectivo en las actividades de inversion

Actividades de financiamiento:
Impuesto complementario
Flujos de efectivo en las actividades de financiamiento

Aaumento (disminucion) neta en efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros.

Nota 2020 2019
883,637 863,000
10 21,309 15,974
29,496 27,833
924 0
(131,548) (49,378)
(23,848) (24,017)
(24,082) (23,014)
(455,127) (946,327)
(37,393) (28,533)
(7,628) 7,938
(13,747) 10,951
29,796 25,216
8,665 7,840
24,082 23,014
304,536 (89,503)
10 (20,678) (31,123)
9 (31,038) (38,139)
(51,716) (69,262)
(353) 0
(353) 0
252,467 (158,765)
585,690 744,455
7 838,157 585,690




CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A.
(Panam@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

(1)

(2)

Informacién General

Corredores Davivienda Panama, S. A. (en adelante, la “Compafiia”), es una sociedad anénima
constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Panam4, segun consta en la Escritura
Publica No. 26,363, del 22 de noviembre de 2010, de la Notaria Primera del Circuito de
Panama, inscrita en el Registro Publico de Panama, Seccion Mercantil bajo el Documento No.
1880528 y ficha No. 719028.

Mediante Resolucion No. CNV 235-11 de fecha 5 de julio de 2011 la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Republica de Panamé (en adelante, la “Superintendencia”), autorizé
a la Compaiia para operar como Casa de Valores en la Republica de Panama. Su principal
actividad es realizar operaciones de intermediacion financiera y otros servicios relacionados
para clientes internacionales.

Mediante Escritura Publica No.7830, inscrita en el Registro Publico del 15 de agosto de 2015
de la Notaria Publica Undécima del Circuito de Panam@, la Compafiia cambié su hombre a
Corredores Davivienda Panama, S. A.

La Comparia es 100% propiedad de Corredores Davivienda, S. A. que es una sociedad
incorporada en la Republica de Colombia.

A partir del 10 de noviembre de 1999, se promulgé el Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999,
el cual fue modificado por la Ley No. 67 del 1 de septiembre de 2011 y mediante el cual se crea
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y se regula el Mercado de Valores de
Panama.

La oficina principal de la Compafiia se encuentra ubicada en P.H. Torre Davivienda, Ave.
Balboa y Calle 47 Bella Vista, Panama, Republica de Panama.

Base de Preparacion

(@) Declaracion de Cumplimiento
Estos estados financieros de la Compafiia han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Estos estados financieros fueron autorizados por la administracion para su emision
posterior a la revision de la Junta Directiva el 12 de febrero de 2021.

(b) Base de Medicion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo historico, excepto
por el siguiente rubro en el estado de situacion financiera:

Rubro Base de Medicién

Inversiones en valores medidas a valor razonable con
cambios en resultados (VRCR) Valor razonable

7




CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A.
(Panam@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2)

3)

Base de Preparacion, continuacion

(c) Moneda Funcional y de Presentacion
Los estados financieros estan presentados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio y,
en su lugar, el dolar de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda de
curso legal, la cual se considera como la moneda funcional de la Compaiiia.

Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacion han sido aplicadas consistentemente
por la Compafiia a todos los periodos presentados en estos estados financieros.

(a) Activos y Pasivos Financieros

@l)

(@2

Reconocimiento

Los activos y pasivos financieros de la Compafiia se reconocen a la fecha de
negociacion en la que la Compafia se compromete a comprar o vender un
instrumento.

Un activo o pasivo financiero es medido inicialmente al valor razonable mas, para
un instrumento que no sea medido a VRCR, los costos de transaccion que son
directamente atribuibles a su adquisicion o emision. El valor razonable de un
instrumento financiero en su reconocimiento inicial es, generalmente, su precio de
transaccion.

Clasificacion

En su reconocimiento inicial, la Compafiia clasifica sus activos financieros segun se
midan posteriormente: a su costo amortizado (CA), a valor razonable con cambios
en otras utilidades integrales (VRCOUI), o a valor razonable con cambios en
resultados (VRCR), sobre la base del modelo de negocio de la Compafia para la
gestibn de los activos financieros y las caracteristicas de flujo de efectivo
contractuales, de los activos financieros.

Un activo financiero se mide al CA si cumple con las dos condiciones siguientes y
no ha sido designado como a VRCR:

1. El activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener activos para recolectar los flujos de efectivo contractuales; y

2. Lostérminos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas
a los flujos de efectivo que son Unicamente pagos de principal e intereses sobre
el importe del principal pendiente.




CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A.
(Panam@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3) Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad, continuacién
Un instrumento de deuda se mide a VRCOUI solo si cumple con las dos siguientes
condiciones y no esta designado como a VRCR:

1. El activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se logra
tanto mediante el cobro de flujos de efectivo contractuales, como la venta de
activos financieros; y

2. Lostérminos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas
a los flujos que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe
del principal pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversion en un instrumento de patrimonio que
no se mantenga para negociar, la Compafia puede elegir irrevocablemente registrar
los cambios subsecuentes en su valor razonable como parte de las otras utilidades
integrales. Esta eleccién se realiza sobre una base de instrumento por instrumento.

Todos los demas activos financieros, no clasificados como medidos a CA o a
VRCOUI, tal como se describe anteriormente, se clasifican como medidos a VRCR.

Ademas, en el reconocimiento inicial, la Compafiia puede designar de manera
irrevocable un activo financiero que de otra manera cumple con los requisitos para
ser medido a CA o a VRCOUI, como a VRCR, si al hacerlo elimina o reduce,
significativamente, una asimetria contable que de otro modo surgiria. La Compafiia
hasta el momento no ha hecho uso de esta opcion.

Evaluacion del modelo de negocio

La Compaiiia realiza una evaluacion de los objetivos de los modelos de negocio en
los cuales se mantienen los activos financieros a nivel de portafolio, para reflejar, de
la mejor manera, la forma en que se gestiona el negocio y en que se proporciona la
informacién a la gerencia. La informacion que fue considerada incluye:

e Las politicas y los objetivos sefialados para cada portafolio de activos
financieros y la operacion de esas politicas en la préactica. Estas incluyen si la
estrategia de la gerencia se enfoca en cobrar ingresos por intereses
contractuales, 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 CoOmo se evalla e informa al respecto al personal clave de la gerencia de la
Compaiiia sobre el rendimiento en portafolios.

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




CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A.
(Panam@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad, continuacién

@3)

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, la informacion sobre la actividad de ventas no es considerada de
forma aislada, sino como parte de una evaluacion de coémo los objetivos de la
Compaifiia establecidos para manejar los activos financieros son logrados y
coémo los flujos de efectivo son realizados.

Los activos financieros que son mantenidos o gestionados para negociar y cuyos
rendimientos son evaluados sobre una base de valor razonable, son medidos a
VRCR debido a que estos no son mantenidos para cobrar flujos de efectivo
contractuales, ni para obtener flujos de efectivo contractuales y venderlos.

Evaluacion si los flujos de efectivo contractuales son unicamente pagos de capital
e intereses

Para el proposito de esta evaluacion, “principal” es definido como el valor razonable
del activo financiero al momento de su reconocimiento inicial. “Interés” es definido
como la consideracion del valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito
asociado al monto del principal vigente a un periodo de tiempo particular y por otros
riesgos basicos de un acuerdo basico de préstamos y otros costos asociados (por
ejemplo, riesgo de liquidez y costos administrativos), al igual que el margen de
rentabilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de principal e
intereses, la Compafiia considerara los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye 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.

Reclasificacién

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial,
excepto en el periodo posterior a la modificacion del modelo de negocio para la
administracion de activos financieros.

Baja de Activos y Pasivos Financieros

Activos financieros

La Compafia da de baja un activo financiero cuando expiran los derechos
contractuales a los flujos de efectivo del activo financiero, o transfiere los derechos
para recibir los flujos de efectivo contractuales en una transaccion en la que
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad del activo financiero
son transferidos o en los cuales la Compafila no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y ventajas de la propiedad y no retiene el control
del activo financiero.
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CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A.
(Panam@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad, continuacién

(b)

(a.4)

(a.b)

Al dar de baja un activo financiero, la diferencia entre el valor en libros del activo (o
el valor en libros asignado a la porcion del activo dado de baja) y la suma de (i) la
contraprestacion recibida (incluyendo cualquier activo nuevo obtenido menos
cualquier pasivo nuevo asumido) y (ii) cualquier ganancia o pérdida acumulada que
haya sido reconocida en otros resultados integrales, se reconoce en resultados.

La garantia sobre el activo transferido se mide por el menor entre el valor en libros
original del activo y el importe maximo de la consideracion que la Companiia podria
ser obligada a pagar.

Pasivos financieros

Un pasivo financiero es dado de baja cuando se extingue la obligacion, en virtud de
la responsabilidad, cuando la obligacién especificada en el contrato haya sido
pagada o cancelada, o haya expirado.

Modificacién de Activos Financieros

Activos financieros

Si se modifican los términos de un activo financiero, la Compafia evalla si los flujos
de efectivo del activo modificado son sustancialmente diferentes. Si los flujos de
efectivo son sustancialmente diferentes, entonces los derechos contractuales a los
flujos de efectivo del activo financiero original se consideran caducados. En este
caso, el activo financiero original se da de baja en cuentas y se reconoce un nuevo
activo financiero a su valor razonable.

Compensacion de Activos y Pasivos Financieros

Los activos y pasivos financieros solamente se compensan para efectos de
presentacion en el estado de situacion financiera cuando la Compafia tiene un
derecho exigible legalmente de compensar los importes reconocidos y tenga la
intencién de liquidar el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo
simultdneamente. Los ingresos y gastos son presentados sobre una base neta,
s6lo cuando sea permitido o requerido por una NIIF, o si las ganancias o pérdidas
proceden de un grupo de transacciones similares, tales como las derivadas de
instrumentos financieros mantenidos para negociar.

Medicion de Valor Razonable

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

Cuando es aplicable, la Compaiiia mide el valor razonable de un instrumento utilizando
el precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado
como “activo”, si las transacciones de estos activos 0 pasivos tienen lugar con frecuencia
y volumen suficiente para proporcionar informacién para fijar precios sobre una base
continua.
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Cuando no existe un precio de cotizacion en un mercado activo, la Compaiiia utiliza
técnicas de valoracién gue maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes
y minimizan el uso de datos de entrada 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.

El valor razonable de un depdsito a la vista no es inferior al monto a pagar cuando se
convierta exigible, descontado desde la primera fecha en la que pueda requerirse el pago.

La Compafiia establece una jerarquia del valor razonable que clasifica en tres niveles los
datos de entrada de técnicas de valoracion utilizadas para medir el valor razonable. La
Compaiiia reconoce las transferencias entre los niveles de jerarquia del valor razonable
al final del periodo durante el cual ocurrié el cambio.

Deterioro de Activos Financieros

La Compafiia evalla el deterioro de activos financieros mediante un modelo de pérdida
crediticia esperada (PCE). Este modelo requiere que se aplique juicio considerable con
respecto a cémo los cambios en los factores econémicos afectan la PCE, lo que se
determina sobre una base promedio ponderada.

El modelo de PCE es aplicado por la Compafiia para el reconocimiento de reservas para
pérdidas sobre los siguientes tipos de instrumentos financieros, en caso de haber:

e Activos financieros medidos a CA;
e Inversiones de deuda medidas a VRCOUI.

La Compafia no reconoce pérdidas por deterioro en inversiones de patrimonio, ni en
instrumentos financieros que se miden a VRCR.

La Compafiia mide las reservas para pérdidas en un monto igual a las PCE “durante el
tiempo de vida” de los activos financieros, a excepcion de los siguientes, para los cuales
se miden como PCE “durante los préximos 12 meses”:

¢ Inversiones en instrumentos de deuda sobre los cuales se determina que reflejan
riesgo de crédito bajo a la fecha de reporte; y

¢ Otros instrumentos financieros sobre los cuales el riesgo de crédito no ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial.

La Compafiia considera que una inversion en un instrumento de deuda refleja un riesgo
de crédito bajo, cuando su ‘calificacion de riesgo de crédito’ es equivalente a la definicion
globalmente entendida como “grado de inversion”. La Compafiia no aplica la excepcion
de bajo riesgo de crédito para ningun otro instrumento financiero.

12




CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A.
(Panam@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad, continuacién

La PCE “a 12 meses” es la porcion de la PCE que resulta de eventos de incumplimiento
sobre un instrumento financiero que son posibles dentro de un lapso de 12 meses
posterior a la fecha de reporte. Los instrumentos financieros para los cuales se reconocen
PCE "“a 12 meses”, son denominados instrumentos financieros en “Etapa 1. Los
instrumentos financieros que han sido asignados a la “Etapa 1" no han experimentado un
incremento significativo en el riesgo de crédito desde su reconocimiento inicial y no
presentan un deterioro crediticio.

La PCE “durante el tiempo de vida” del activo financiero, es la PCE resultante de todos
los posibles eventos de incumplimiento sobre la vida esperada del instrumento financiero
0 su maximo periodo contractual de exposicion. Los instrumentos financieros para los
cuales se reconocen PCE “durante el tiempo de vida” pero que no presentan un deterioro
crediticio, son denominados instrumentos financieros en “Etapa 2". Los instrumentos
financieros que han sido asignados a la “Etapa 2" son aquellos que han experimentado
un incremento significativo en el riesgo de crédito desde su reconocimiento inicial, pero
gue no presentan un deterioro crediticio.

Los instrumentos financieros para los cuales se reconocen PCE “durante el tiempo de
vida” y que presentan un deterioro crediticio son denominados instrumentos financieros
en “Etapa 3".

Medicion de la PCE
La PCE es la probabilidad ponderada estimada de pérdida crediticia y es medida de la
siguiente manera:

e Los activos financieros que no presentan deterioro crediticio a la fecha de reporte:
el valor presente de todos los atrasos de pagos contractuales de efectivo (por
ejemplo, la diferencia entre los flujos de efectivo adeudados a la Compaiiia de
acuerdo con el contrato y los flujos de efectivo que la Compafiia espera recibir);

e Activos financieros que estan deteriorados a la fecha de reporte: la diferencia entre
al valor en libros y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados.

Activos financieros con deterioro crediticio

En cada fecha de reporte, la Compafia evalla si los activos financieros medidos a CA'y
los activos financieros medidos a VRCQOUI, en caso de haber, tienen deterioro crediticio
(denominados como instrumentos financieros en ‘Etapa 3’). Un activo financiero presenta
‘deterioro crediticio’ cuando ocurren uno 0 mas eventos que tienen un impacto negativo
en sus flujos de efectivo futuros esperados.
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La evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye los siguientes
datos observables:

o Dificultad financiera significativa del deudor o emisor;

e Unincumplimiento de contrato, como un evento de ausencia de pago o mora,

e Es cada vez méas probable que el deudor entre en bancarrota o0 una
reorganizacion financiera; o

e La desaparicion de un mercado activo para una inversion en valores debido a
dificultades financieras.

Al evaluar si una inversion en deuda soberana tiene deterioro crediticio, la Compafiia
considera los siguientes factores.

e La evaluacion del mercado sobre en solvencia reflejada en los rendimientos de
los bonos;

e Las evaluaciones de solvencia de las agencias calificadoras;

e La capacidad del pais para acceder a los mercados de capitales para la emision
de nuevas deudas;

e La probabilidad de que la deuda se reestructure, lo que hace que los tenedores
sufran pérdidas a través de la condonacion de la deuda voluntaria u obligatoria.

Presentacion de la reserva para PCE en el estado de situacién financiera
Las reservas para PCE se presentan en el estado de situacion financiera de la siguiente
manera, en caso de haber:

e Activos financieros medidos a CA: como una deduccién del valor en libros bruto
de los activos.

¢ Instrumentos de deuda medidos a VRCOUI: no se reconoce ninguna pérdida en
el estado de situacion financiera porque el valor en libros de estos activos es su
valor razonable. Sin embargo, la reserva para PCE se revela y se reconoce en
la reserva de valor razonable en patrimonio.

Los aumentos a la reserva de PCE son efectuados con cargos en el estado de resultados.
Los castigos son deducidos de la reserva de PCE, y las recuperaciones posteriores son
adicionadas. La reserva de PCE también es reducida por reversiones con crédito a
resultados.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propésitos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen
depdsitos a la vista y depésitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres
meses 0 menos, excluyendo los depdsitos pignorados. El efectivo y los equivalentes de
efectivo se presentan al costo amortizado en el estado de situacién financiera.

Mobiliario y Equipo

El mobiliario y equipo se presentan al costo histérico menos la depreciacién acumulada.
En el costo historico se incluyen los gastos que fueron directamente atribuibles a la
adquisicion de los bienes.
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()

(9)

(h)

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como
un activo separado, segun corresponda, s6lo cuando es probable que la Compafiia
obtenga los beneficios econdmicos futuros asociados al bien y el costo del bien se pueda
medir confiablemente. Los costos considerados como reparaciones y mantenimientos
menores se reconocen como gastos durante el periodo financiero en el cual se incurren.

Los gastos de depreciacion de mobiliario y equipo se reconocen en las operaciones
corrientes utilizando el método de linea recta considerando la vida Gtil de los activos. La
vida util estimada de los activos se resume como sigue:

Equipo de coémputo 3 afios
Mobiliario y equipo de oficina 5 afios

El mobiliario y equipo se revisa por deterioro siempre que los acontecimientos o los
cambios en circunstancias indiquen que su valor en libros puede no ser recuperable.

El valor en libros de un activo se reduce inmediatamente a su valor recuperable si el valor
en libros del activo es mayor que el valor recuperable estimado. La cantidad recuperable
es la més alta entre el valor razonable del activo menos el costo de vender y su valor en
uso.

Activos Intangibles
La Compafiia mantiene licencias de aplicaciones tecnoldgicas las cuales corresponden a
activos intangibles con una vida util definida.

Los activos intangibles que tienen una vida Util definida se presentan al costo menos
amortizaciones y las pérdidas acumuladas por deterioro, y se amortizan durante la vida
til estimada. La vida Gtil estimada es la menor entre la duracién legal del activo intangible
y su vida util esperada.

Cuentas por Pagar

Las cuentas por pagar son registradas a su valor razonable y posteriormente medidas a
costo amortizado. La Compafiia da de baja a las cuentas por pagar cuando, y solamente
cuando, las obligaciones de la Compainiia se liquidan, cancelan o expiran.

Ingresos y Gastos por Comisiones

Las comisiones ganadas por la compra y venta de inversiones, administracién de activos,
custodia y otros servicios, asi como los gastos por comisiones, son reconocidas cuando
el servicio relacionado es prestado o recibido. Estas comisiones estan incluidas como
ingresos (gastos) por comisiones en el estado de resultados.

Obligaciones de Desempefio y Politica de Reconocimiento de Ingresos por Comisiones
Los ingresos por comisiones de los contratos con clientes se miden con base en la
contraprestacion especificada en el contrato con el cliente. La Compafiia reconoce los
ingresos cuando transfiere el control sobre el servicio al cliente.
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La siguiente tabla presenta informacion sobre la naturaleza y la oportunidad de la
satisfaccion de las obligaciones de desempefio en contratos con los clientes, incluyendo
términos de pago significativos, y las politicas de reconocimiento de ingresos

relacionadas.

Tipo de servicio

Naturaleza y oportunidad en que se cumplen las
obligaciones de desempefio, incluyendo los
términos de pagos significativos

Reconocimiento de ingresos
bajo NIIF 15

Compray venta de inversiones
anombre de clientes

La Compafiia presta servicios de negociacion y
ejecucion de transacciones de compra y venta de
titulos valores a nombre de sus clientes, y cobra una
comisién por operacion ejecutada, de acuerdo con los
rangos y montos, establecidos en el Folleto informativo
de tarifas de la Casa de Valores, los cuales se pactan
mediante la firma de una adenda al contrato de
intermediacion.

En caso de que la Compafiia pacte con el cliente un
contrato discrecional de servicio de intermediacién con
base en el portafolio administrado, se cobran
comisiones fijas mensuales sobre el portafolio.

Los ingresos relacionados con
transacciones de compra y venta de
inversiones a nombre de clientes son
reconocidos en el momento en que se
lleva a cabo la transaccion; con
excepcion de los servicios prestados
bajo contrato de comision fija con base
en el portafolio administrado, los cuales
se reconocen a lo largo del tiempo a
medida que se prestan los servicios.

Administracion de activos de
clientes

La Compafiia presta servicios de administracion de
portafolios de terceros (tanto discrecionales, como no
discrecionales), por los cuales se cobra una comision
fija de manera mensual, de acuerdo con lo pactado con
el cliente en el contrato individual, en donde se detallan
las condiciones dadas por las partes para el manejo de
estos portafolios.

Los ingresos por administracion de
cartera se reconocen a lo largo del
tiempo a medida que se prestan los
servicios.

()  Ingresos por Intereses
Tasa de interés efectiva

Los ingresos por intereses se reconocen en resultados usando el método de interés
efectivo. La “tasa de interés efectiva” es la tasa que descuenta exactamente los pagos o
cobros en efectivo futuros estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento

financiero:

e al importe en libros bruto del activo financiero; o
e al costo amortizado del pasivo financiero.

Al calcular la tasa de interés efectiva para los instrumentos financieros distintos de los
activos con deterioro crediticio, la Compafila estima los flujos de efectivo futuros
considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero, pero no las
PCE. En el caso de los activos financieros con deterioro crediticio, la tasa de interés
efectiva ajustada por el crédito se calcula utilizando los flujos de efectivo futuros
estimados incluyendo las PCE.

El calculo de la tasa de interés efectiva incluye los costos de transaccion y los honorarios.
Los costos de transaccion incluyen costos incrementales que son directamente atribuibles
a la adquisicion o emision de un activo o un pasivo financiero.
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(k)

Costo amortizado y saldo bruto en libros

El costo amortizado de un activo o pasivo financiero es el importe al que se mide el activo
o0 pasivo financiero en el reconocimiento inicial menos los pagos a principal, mas o menos
la amortizacion acumulada utilizando el método de interés efectivo de cualquier diferencia
entre el monto inicial y el monto al vencimiento y, para los activos financieros, ajustado
por cualquier PCE.

El importe bruto en libros de un activo o pasivo financiero es el costo amortizado de un
activo financiero antes de ajustar por cualquier reserva para PCE.

Célculo de los ingresos por intereses

Al calcular los ingresos y gastos por intereses, la tasa de interés efectiva se aplica al
importe en libros bruto del activo (cuando el activo no tiene deterioro crediticio) o al costo
amortizado del pasivo.

Para los activos financieros que presentan deterioro crediticio posterior a su
reconocimiento inicial, los ingresos por intereses se calculan aplicando la tasa de interés
efectiva sobre el costo amortizado del activo financiero.

Presentacion
Los ingresos por intereses presentados en el estado de resultados incluyen:

e Intereses sobre activos financieros medidos a CA calculados sobre una base de
interés efectivo;

e Intereses sobre los instrumentos de deuda medidos a VRCOUI calculados sobre
una base de interés efectivo (en caso de haber).

Los ingresos por intereses sobre otros activos financieros mediados a VRCR se
presentan en los ingresos netos de otros instrumentos financieros medidos a VRCR.

Ganancia Neta por Instrumentos Financieros a Valor Razonable con Cambios en
Resultados

La ganancia neta por instrumentos financieros a valor razonable con cambios en
resultados se relaciona con las inversiones en valores medidas a VRCR. En este rubro
se incluyen los cambios en el valor razonable, ganancias y pérdidas realizadas por venta,
intereses, dividendos y diferencias por fluctuacion en cambio de monedas.

Transacciones en Moneda Extranjera

Los activos y pasivos mantenidos en moneda extranjera son convertidos a balboas (B/.)
a la tasa de cambio vigente a la fecha del reporte. Las transacciones en moneda
extranjera son registradas a las tasas de cambio vigentes en las fechas de las
transacciones. Las ganancias o pérdidas por conversion de moneda extranjera son
reflejadas en las cuentas de otros ingresos u otros gastos en el estado de resultados.
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(m)

(n)

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta estimado es el impuesto a pagar y se calcula sobre la renta
neta gravable para el afio, utilizando las tasas de impuestos vigentes a la fecha del reporte
y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afios anteriores.

De acuerdo con el Cédigo Fiscal de Panama, las utilidades provenientes de transacciones
fuera de la Republica de Panama no son gravables.

Actualmente, por la naturaleza de las operaciones de la Compafiia, no se ha reconocido
impuesto sobre la renta diferido alguno.

Informaciéon Comparativa
Las politicas de contabilidad detalladas anteriormente han sido aplicadas
consistentemente en los periodos presentados en los estados financieros.

Algunas cifras del afio 2019 incluidas en los estados financieros fueron reclasificadas
para uniformar y aclarar su presentacion con la de los estados financieros del 2020.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones ain
no Adoptadas

Una serie de nuevas normas entran en vigor para periodos anuales que comienzan
después del 1 de enero de 2021 y se permite su aplicacion anticipada; sin embargo, la
Compafiia no ha adoptado anticipadamente estas nuevas normas o enmiendas al
preparar estos estados financieros al 31 de diciembre de 2020.

No se espera que las siguientes nuevas normas y enmiendas, requeridas proximamente
por las NIIF, tengan un impacto significativo en los estados financieros de la Compafiia.

Fecha efectiva —

periodos anuales
que empiezan el: Nuevas normas o enmiendas (préximos reguerimientos de las NIIF)

1 de enerode 2021 o Reforma de la Tasa de Interés de Referencia — Fase 2 (Enmiendas a las NIIF 9,

NIC 39, NIIF 7, NIIF 4 y NIIF 16)

1 de enero de 2022 e Mejoras Anuales a los Estandares de las NIIF 2018-2020

1 de enero de 2023 e Clasificacién de Pasivos como Corrientes y No-Corrientes (Enmiendas a la NIC 1)
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Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital en otra entidad. Las actividades
de la Compaiiia se relacionan principalmente con el uso de instrumentos financieros y, como
tal, el estado de situacion financiera se compone principalmente de instrumentos financieros.
Estos instrumentos exponen a la Compafiia a varios tipos de riesgos. La Junta Directiva de la
Compafiia ha aprobado una Politica de Administracion de Riesgos, la cual identifica cada uno
de los principales riesgos a los cuales estd expuesta la Compafia. Para administrar y
monitorear estos riesgos, la Junta Directiva ha establecido los siguientes comités:

Comité de Auditoria

Comité de Cumplimiento
Comité de Riesgos Financieros
Comité de Riesgo Operativo.

El Comité de Auditoria de la Compaiiia supervisa la manera en que la Gerencia monitorea el
cumplimiento de las politicas y procedimientos de administracion de riesgo y revisa si el marco
de administracion de riesgo es apropiado respecto de los riesgos que afronta la Compaiiia.

Este Comité es asistido por Auditoria Interna en su rol de supervisién. Auditoria Interna realiza
revisiones periédicas de los controles y procedimientos de administracién de riesgos, cuyos
resultados son reportados al Comité de Auditoria.

Igualmente, la Junta Directiva de la Compafiia tiene la responsabilidad de establecer y vigilar
las politicas de administracion de riesgos de los instrumentos financieros.

La Compafiia esta sujeta a las regulaciones de la Superintendencia del Mercado de Valores,
en lo concerniente a concentraciones de riesgos, liquidez y capitalizacion, entre otros.

La administracion realiza un seguimiento continuo sobre los posibles impactos que se puedan
generar sobre la economia en Panama o en otros paises en donde la Compafia mantiene
exposiciones, causados por situaciones financieras a nivel internacional y que puedan afectar
los activos y pasivos financieros, asi como los resultados y la liquidez de la Compafiia.

Los principales riesgos identificados por la Compafiia son los riesgos de crédito, contraparte
liquidez, mercado, y operativo, los cuales se describen a continuacion:

(@) Riesgo de Crédito
Es el riesgo de que el deudor, emisor o contraparte de un activo financiero que es
propiedad de la Compafiia no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago que
debia hacer a la Compafiia de conformidad con los términos y condiciones pactados al
momento en que la Compaiiia adquirié u origind el activo financiero respectivo.
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Anadlisis de la Calidad Crediticia

La siguiente tabla presenta informacion sobre la calidad crediticia de los activos
financieros medidos a CA. A menos que se indique especificamente, para los activos
financieros, los montos en la tabla representan los valores en libros brutos.

2020 2019
PCE durante PCE durante
los proximos los proximos
12 meses 12 meses
(“Etapa 1”) (“Etapa 1”)
Depositos en bancos:
Normal o riesgo bajo 1,521,884 1,246,493
-1.521.884 1,246,493
Cuentas por cobrar:
Normal o riesgo bajo 106,645 101,232
106,645 101,232

La Compafiia evalGa a la fecha de cada reporte la necesidad de reconocer provisiones
de pérdidas por deterioro sobre sus activos financieros medidos a CA, con base en el
modelo de PCE.

La siguiente tabla presenta el andlisis de la calidad crediticia de las inversiones en valores
medidas a VRCR, la cual es monitoreada segun la calificacion de riesgo internacional del
emisor proporcionada por las agencias Standard & Poor’s, Moody'’s, y/o Fitch Ratings Inc.

Inversiones en valores a VRCR: 2020 2019
Bonos corporativos:
AA+ hasta AA- 0 456,120
A+ hasta A- 532,645 452,993
BBB+ hasta BBB- 1,929,476 970,335
Total de inversiones en valores a VRCR 2,462,121 1,879,448

Depdésitos colocados en bancos

La Compafiia mantiene depdsitos colocados en bancos por B/.1,521,884 (2019:
B/.1,246,493). Los depbsitos colocados son mantenidos en bancos y otras instituciones
financieras con grado de inversién de A+, basado en las agencias Fitch Ratings Inc.,
Moody’s o Standard & Poor’s.

La reserva de PCE sobre los depoésitos colocados en bancos asciende a B/.924
(2019: B/.0).

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se generan, principalmente, por las transacciones realizadas en
las cuentas de custodia, por las cuales la Compafiia cobra comisiones. Estas comisiones
son cobradas, generalmente, contra la cuenta de custodia del cliente los primeros dias
del mes siguiente.
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(©)

La Compafiia no ha reconocido provisiones de PCE sobre las cuentas por cobrar (2019:
B/.0), debido a que su riesgo de crédito ha sido evaluado como ‘normal o bajo’ y las
estimaciones realizadas por la administracion dan como resultado un monto de reserva
de PCE que no se considera de importancia relativa para los estados financieros.

Concentracién del riesgo de crédito

La Compafiia monitorea la concentracion de riesgo de crédito por ubicacién geogréfica.
El andlisis de la concentracién de los riesgos de crédito a la fecha de los estados
financieros es el siguiente:

Depésitos en bancos a CA Inversiones en valores a VRCR Cuentas por cobrar
2020 2019 2020 2019 2020 2019
Concentracién geogréfica:
Estados Unidos de América 602,392 251,346 2,462,121 1,879,448 106,645 100,233
Panama 919,492 995,147 0 0 0 999
1,521,884 1,246,493 2,462,121 1,879,448 106,645 101,232

La ubicacién geografica de los depdsitos en bancos y de las inversiones en valores esta
basada en la ubicacion de la institucion financiera y del emisor, respectivamente.

Riesgo de Contraparte

Es el riesgo de que una contraparte incumpla en la liquidacion de transacciones de
compra o venta de titulos valores u otros instrumentos por parte de otros participantes de
los mercados de valores.

Las politicas de administracion de riesgo sefialan limites de contraparte, que determinan,
en cada momento, el monto maximo de exposicion neta a transacciones por liquidar que
la Compafiia puede tener con una contraparte.

Riesgo de Liquidez
Consiste en el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con todas sus obligaciones,
por causa, entre otros, de la falta de liquidez de los activos.

Las politicas de administracion de riesgo establecen limites de liquidez que determinan
la porcion de los activos de la Compafiia que deben ser mantenidos en instrumentos de
alta liquidez y limites de plazo.

La Compafila como casa de valores, requiere cumplir con los siguientes aspectos
establecidos por la Superintendencia del Mercado de Valores relacionados con la liquidez
y la solvencia:

e Coeficiente de liquidez: Las casas de valores deberan mantener en todo momento
un volumen de inversiones en activos de bajo riesgo y elevada liquidez que sera,
como minimo, del diez por ciento (10%) de la totalidad de los pasivos exigibles con
plazo residual inferior a un afo.
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Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion
e Relacion de solvencia: Las casas de valores deben mantener en todo momento una
relacion de solvencia minima del 8% del total de sus activos y posiciones fuera de
balance, ponderados en funcién de sus riesgos, no se incluyen dentro del calculo
de la relacién de solvencia aquellas cuentas de clientes o de terceros las cuales
deben estar debidamente separadas del patrimonio de la casa de valores.

Véase Nota 17, en donde se revelan los principales indices y montos regulatorios
reportados por la Compafiia a la Superintendencia durante los periodos terminados al 31
de diciembre de 2020 y 2019, relacionados a los requerimientos que debe cumplir como
casa de valores.

Al 31 de diciembre de 2020, el Unico instrumento financieros que la Compafiia mantenia
con vencimiento mayora 12 meses después de la fecha de reporte, correspondia a los
depésitos a plazo fijjo en bancos (2019: no mantenia instrumentos financieros con
vencimientos mayores a 12 meses).

La siguiente tabla muestra los flujos de efectivo no descontados de los pasivos y activos
financieros de la Compafiia, por agrupaciones de vencimiento contractual.

Monto bruto

Valor en nominal Hasta Mas delab
2020 libros (salidas)/entradas 1 afio anos

Pasivos financieros:

Cuentas por pagar 97,922 97,922 97,922 0
Total de pasivos financieros 97,922 97,922 97,922 0
Activos financieros:

Dep6sitos en bancos a CA 1,521,884 1,307,065 586,407 720,658
Valores a VRCR 2,462,121 2,561,661 1,031,972 1,529,689
Cuentas por cobrar 106,645 106,645 106,645 0
Total de activos financieros 4,090,650 3,975,371 1,725,024 2,250,347

Monto bruto
Valor en nominal Hasta Mas delab
2019 libros (salidas)/entradas 1 afio afios

Pasivos financieros:

Cuentas por pagar 105,550 105,550 105,550 0
Total de pasivos financieros 105,550 105,550 105,550 0
Activos financieros:

Dep6sitos en bancos a CA 1,246,493 1,268,970 1,268,970 0
Valores a VRCR 1,879,448 1,953,054 976,709 976,345
Cuentas por cobrar 101,232 101,232 101,232 0
Total de activos financieros 3,227,173 3,323,256 2,346,911 976,345

Para los activos y pasivos financieros, el monto nominal bruto es medido con base en los
flujos de efectivo no descontados e incluye los intereses estimados a pagar y por cobrar,
razon por la cual difiere de los importes presentados en el estado de situacion financiera.
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Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

(d)

La siguiente tabla muestra los importes en libros de los activos y pasivos financieros que
se esperan recuperar o liquidar posterior a doce meses después de la fecha de reporte:

2020 2019
Activos financieros:
Depésitos en bancos a CA 684,652 0
Valores a VR 1,450,000 930,000

Al 31 de diciembre de 2020, la Compafia mantiene depdsitos pignorados por B/.299,980
(2019: B/.299,980) comprometidos como colateral o garantia de compromisos por
operaciones bursatiles. Véase Nota 9.

Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compafiia se reduzca por causa
de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios de
las acciones y otras variables financieras, asi como la reaccion de los participantes de los
mercados a eventos politicos y econdmicos que estan fuera del control de la Compafiia.

Para mitigar este riesgo la Compafila ha establecido una politica que consiste en
administrar y monitorear los distintos factores que puedan afectar el valor del instrumento
financiero.

El objetivo de la administracién del riesgo de mercado es el de administrar y vigilar las
exposiciones de riesgo, y que esas exposiciones se mantengan dentro de los parametros
aceptables optimizando el retorno del riesgo.

A continuacion, se presenta la composicion y andlisis de cada uno de los tipos de riesgo
de mercado:

¢ Riesgo de Tipo de Cambio
Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como consecuencia
de variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras, y otras variables
financieras, asi como la reaccién de los participantes de los mercados a eventos
politicos y econémicos.

La administracion de la Compaifiia lleva un control mensual de la posicion en moneda
local, y mantiene una posicion conservadora. De esta forma, la Compafia mantiene
los activos en moneda extranjera actualizados a su valor razonable, y los estados
financieros muestran una ganancia o pérdida reconocida en el estado de resultados
por diferencial cambiario. La Compafiia no mantiene exposiciones significativas en
moneda extranjera.

¢ Riesgo de Tasa de Interés
El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que los flujos futuros de efectivo de un
instrumento financiero fluctien debido a cambios en las tasas de interés de mercado.
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(e)

(f)

Para mitigar este riesgo la administracion fija limites de exposicién al riesgo de tasa
de interés.

La Companiia no esta expuesta a un riesgo de tasa de interés significativo, debido a
gue so6lo mantiene exposiciones sobre los depdésitos en bancos y bonos corporativos
clasificados como medidos a VRCR, los cuales tienen tasas fijas. Adicionalmente, la
Compafia no ha contraido obligaciones financieras con terceros.

¢ Riesgo de Precio
Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como consecuencia
de cambios en los precios de mercado, independientemente de que estén causados
por factores especificos relativos al instrumento en particular o a su emisor, o0 por
factores que afecten a todos los titulos negociados en el mercado.

La Compafiia esta expuesta al riesgo de precio de los instrumentos financieros
clasificados como a VRCR. Para gestionar el riesgo de precio que se origina de las
inversiones en instrumentos de patrimonio o deuda, la Compafia diversifica su
cartera, en funciéon de los limites establecidos.

Riesgo Operacional

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

El objetivo de la Compariia es el de manejar el riesgo operacional, buscando evitar
pérdidas financieras y dafos en la reputacion de la Compaifiia.

Administracién de Capital

El objetivo de la Compafiia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de
esta para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de
capital 6ptima que reduzca el costo de capital.

La Compafia como casa de valores, administra su capital para asegurar el cumplimiento
con los requerimientos establecidos por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama.

e Capital Total Minimo Requerido: Las casas de valores deberan constituir y mantener
libre de gravamenes, en todo momento un capital total minimo de B/.350,000.

Adicionalmente cuando las casas de valores ofrezcan el servicio de manejo de
cuentas de custodia de forma fisica (directa) o a través de un custodio autorizado con
domicilio en jurisdiccion no reconocida por la Superintendencia, deberd cumplir con
un capital adicional minimo del 0.10% del monto custodiado y; para el caso de
servicios de custodia a través de tercero autorizado con domicilio en jurisdicciéon
reconocida por la Superintendencia (ya sea de forma fisica o no) debera cumplir con
un capital adicional del 0.04% del monto custodiado.
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o Fondos de capital: Los fondos de capital de las casas de valores no pueden ser, en
ningln momento, inferiores al capital total minimo.

o Concentracion de riesgo: Los riesgos que mantenga la casa de valores con respecto
de un emisor, cliente individual o de un grupo de emisores o clientes relacionados
entre si, se considerara como una situacion de concentracion cuando el valor
acumulado de estos riesgos exceda el diez por ciento (10%) del valor total de sus
fondos de capital.

Véase Nota 17, en donde se revelan los principales indices y montos regulatorios
reportados por la Compafia a la Superintendencia durante los periodos terminados al 31
de diciembre de 2020 y 2019, relacionados a los requerimientos que debe cumplir como
casa de valores.

La Administracion, en la preparacion de los estados financieros de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), ha efectuado ciertas estimaciones contables
y supuestos criticos, y ha ejercido su criterio en el proceso de aplicacion de las politicas
contables de la Compaiiia, las cuales afectan las cifras reportadas de los activos y pasivos a
la fecha de reporte y las cifras reportadas en el estado de resultados durante el periodo. Los
resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relacionados consideran experiencias histéricas y otros varios
factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se consideran razonables bajo las
circunstancias.

Estimaciones Criticas de Contabilidad y Juicios en la Aplicacidén de Politicas Contables
La administracién de la Compafia evalla la seleccion, revelacion y aplicacién de las politicas
contables criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacion relacionada a
los supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y pasivos dentro
del siguiente afio fiscal y los juicios criticos en la seleccién y aplicacién de las politicas contables
se detallan a continuacion:

(@) Clasificacién de los activos financieros
Al momento de determinar la clasificacién de los activos financieros la Compaifiia utiliza
Su juicio para evaluar el modelo de negocio dentro del cual se mantienen los activos y de
si los términos contractuales del activo financiero son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el monto del principal pendiente. Véase Nota 3 (a.2).

(b) Deterioro de activos financieros
La Compafiia utiliza su juicio para determinar el criterio de cuando un activo financiero ha
aumentado significativamente su riesgo y crédito desde su reconocimiento inicial, y en la
seleccién y aprobacion de los modelos utilizados para medir la PCE.

De acuerdo con el criterio definido, la Compafia evalla a cada fecha de reporte si el

riesgo de crédito de los activos financieros ha aumentado significativamente desde el
reconocimiento inicial. Véase Nota 3 (c).
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El estado de situacion financiera y el estado de resultados incluyen saldos y transacciones con
partes relacionadas, los cuales se resumen asi:

2020 2019

Activos:
Depdsitos a la vista en bancos:

Banco Davivienda (Panama), S. A. 215,419 290,958
Depositos a plazo en bancos:

Banco Davivienda (Panama), S. A. 684,652 660,803
Pasivos:
Cuentas por pagar:

Corredores Davivienda, S. A. — Colombia 52,629 66,928

Banco Davivienda (Costa Rica), S. A. 241 0
Ingresos:
Otros ingresos - ingresos por intereses:

Banco Davivienda (Panamad), S. A. 23,848 24,017
Gastos:
Gasto por comisiones:

Corredores Davivienda, S. A. (Colombia) 994,037 1,021,905

Davivienda Puesto de Bolsa (Costa Rica) 218 1,000

Banco Davivienda (Panamd) S. A. 16,407 0

Banco Davivienda (Costa Rica), S. A. 242 0
Gastos por servicios bancarios:

Banco Davivienda Panamé 5,535 1,335
Salarios y otros gastos de personal:

Personal ejecutivo clave 114,422 121,497

(7) Depositos en Bancos
Los depdsitos en bancos se detallan a continuacién para propdsitos de conciliacion con el
estado de flujos de efectivo:

2020 2019

Depositos a la vista en banco local 235,765 334,344
Depositos a la vista en banco extranjero 602,392 251,346
Depdsito a plazo en banco local 683,882 659,800
Total bruto de depdsitos en bancos sin incluir

intereses por cobrar y lareserva de PCE 1,522,039 1,245,490
Menos: depdsito en banco con vencimiento original

mayor a 90 dias 683,882 659,800
Efectivo y equivalentes de efectivo reportado en el

estado de flujos de efectivo 838,157 585,690

La concentracién de riesgo de crédito por ubicacion geogréfica de depdsitos en bancos, y otra
informacion detallada sobre su calidad crediticia, se presentan en la Nota 4 (a).

26




CORREDORES DAVIVIENDA PANAMA, S. A.
(Panam@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(8) Inversiones en Valores
Las inversiones en valores se detallan a continuacion:

2020 2019
Inversiones en valores medidas a VRCR 2,462,121 1,879,448
Total inversiones en valores 2,462,121 1,879,448

Las inversiones en valores medidas a VRCR corresponden a titulos de deuda privada. Los
efectos del cambio de su valor razonable y sus ingresos por intereses se presentan como parte
de la ganancia neta en valores a VRCR en el estado de resultados.

La concentracién de riesgo de crédito por ubicacion geografica de las inversiones en valores
medidas a VRCR, y otra informacién detallada sobre su calidad crediticia, se presentan en la
Nota 4 (a).

(9) Otros Activos
Los otros activos se detallan a continuacién:

2020 2019

Caja 250 250
Cuentas por cobrar 106,645 101,232
Gastos pagados por anticipado 7,870 3,053
Seguros 10,622 7,102
Intereses por cobrar sobre inversiones medidas a

VRCR 38,340 34,338
Total otros activos corrientes 163,727 145,975
Depésito en garantia — Pershing LLC 299,980 299,980
Licencia de aplicaciones tecnoldgicas 20,902 19,361
Fondo de cesantia 23,644 0
Total otros activos no corrientes 344,526 319,341

La Compafiia mantiene un depdsito en efectivo por B/.299,980 (2019: B/.299,980), como
garantia de sus operaciones bursatiles.

Durante el 2020, la Compafiia adquirié licencias de aplicaciones tecnolégicas por B/.31,308
(2019: B/.38,139); la amortizacion reconocida en resultados durante el 2020 para estos activos
intangibles con una vida util definida ascendi6 a B/.29,496 (2019: B/.27,833).

La concentracion de riesgo de crédito por ubicacion geogréfica de las cuentas por cobrar, y
otra informacion detallada sobre su calidad crediticia, se presentan en la Nota 4 (a).
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(10) Mobiliario y Equipo

El mobiliario y equipo estan resumidos como sigue:

2020
Costo:
Al inicio del afio
Adiciones
Al final del afio

Depreciaciéon acumulada:
Al inicio del afio

Gasto del afio

Al final del afio

Saldo neto

Costo:

Al inicio del afio
Adiciones

Al final del afo

Depreciacion acumulada:
Al inicio del afio

Gasto del afio

Al final del afio

Saldo neto

(11) Prestaciones Laborables por Pagar

Las prestaciones laborales por pagar se detallan de la siguiente manera:

Vacaciones

Provisiones laborales y beneficios a empleados

Total

(12) Acciones Comunes

Equipo de

Mobiliario cémputo Total
18,291 109,578 127,869
0 20,678 20,678
18,291 130,256 148,547
14,615 72,072 86,687
1,108 20,201 21,309
15,723 92,273 107,996
2.568 37,983 40,551

Equipo de

Mobiliario cémputo Total
15,762 80,984 96,746
2,529 28,594 31,123
18,291 109,578 127,869
13,680 57,033 70,713
935 15,039 15,974
14,615 72,072 86,687
3,676 37,506 41,182

2020 2019

49,864 50,662

31,825 1,231

81.689 51.893

El capital autorizado en acciones de la Compafiia por B/.500,000 (2020: B/.500,000), esta
representado por 500,000 (2019: 500,000) acciones comunes autorizadas, emitidas y pagadas

con un valor nominal de B/.1 cada una.
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(13) Salarios y Otros Gastos de Personal y Otros Gastos Generales y Administrativos
Los gastos de salarios y otros gastos de personal se detallan a continuacion:

2020 2019
Salarios 348,473 337,243
Décimo tercer mes 51,364 48,542
Vacaciones 33,559 36,623
Prima de antigliedad 7,462 7,406
Indemnizacion 1,203 434
Cuotas patronales 57,669 56,599
Bonificacion 30,531 36,941
Seguros 18,040 18,670
Capacitaciones 1,450 7,976
Otros beneficios 700 3,706
Total 550,451 554,140
Los otros gastos generales y administrativos se detallan a continuacion:
2020 2019
Seguros 10,642 9,469
Transporte 90 5,202
Utiles de oficina 1,347 3,252
Viaticos 900 8,370
Atencion a clientes 1,517 3,988
Riesgo operativo 12,094 10,298
Otros 493 2,257
Total 27,803 42.836

(14) Impuesto sobre la Renta
Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compafiias constituidas en la Republica
de Panama estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres dltimos afios, de
acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama.

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, estan exentas de pago del impuesto sobre la renta,
los intereses ganados sobre depdsitos a plazos en bancos locales y extranjeros, de bonos u
otros titulos registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores y listados en la Bolsa
de Valores de Panama, S. A. y de valores y préstamos al Estado y sus instituciones autbnomas
y semiautbnomas.
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La Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 modifica el denominado Célculo Alterno del Impuesto
Sobre la Renta (CAIR), obligando a la persona juridica que devengue ingresos en exceso a un
millon quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales, a determinar como base imponible de
dicho impuesto la suma que resulte mayor entre:

a) Larenta neta gravable calculada por el método establecido (tradicional), o
b) Larenta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto
sesenta y siete por ciento (4.67%).

Al 31 de diciembre de 2020, la Compafiia no incurrié en impuesto sobre la renta.

La conciliacién entre el impuesto sobre la renta calculado utilizando la tasa fiscal actual y el
gasto de impuesto sobre la renta se detalla a continuacion:

2020 2019

Utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta 883,637 863,000
Impuesto a la tasa aplicable del 25% de impuesto

sobre la renta 220,909 215,750
Efecto de los impuestos sobre ingresos extranjeros,

exentos y no gravables (282,937) (250,749)
Efecto de los impuestos sobre costos y gastos no

deducibles 4,675 471
Pérdida fiscal (57,353) _(34,528)
Total de impuesto sobre la renta 0 0

(15) Activos Bajo Administracion
La Compafiia presta servicios de custodia y a tal efecto administra efectivo e inversiones en
valores de clientes. Los activos bajo administracion de la Compafiia se detallan a continuacion:

2020 2019
Efectivo 26,980,823 16,745,509
Valores patrimoniales 114,589,521 85,587,896
Valores de renta fija 136,462,824 188,904,465
Total 278,033,168 291,237,870

Del total de activos bajo administracién, B/.33,786,401 (2019: B/.19,391,037) se encuentran
bajo administracion discrecional y de libre disponibilidad segin acuerdos que ha celebrado la
Compaiiia con sus clientes. Estos acuerdos comprenden y se extienden a activos financieros,

nacionales y extranjeros, para que la Compariia opere a su hombre y administre libremente
estas inversiones y/o tenencias de efectivo.

Los activos bajo administracion son controlados en registros fuera del estado de situacion
financiera de la Compafiia. Esta actividad se ejerce bajo el amparo de una licencia de casa de
valores, por cuenta y riesgo de clientes. Debido a la naturaleza de estos servicios, la
administracion considera que no existen riesgos significativos para la Compafiia.
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(16) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Los valores razonables de activos y pasivos financieros que se negocian en mercados activos
se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios de negociaciones.
Para todos los demas instrumentos financieros, la Compafiia determina valores razonables
usando otras técnicas de valoracion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacion de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de grados de juicio variables que dependen de la liquidez, la
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacion de
precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.

La Compaifiia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que reflejan
la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

¢ Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos
a los que la Compafiia puede acceder en la fecha de medicién.

¢ Nivel 2: datos de entrada distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para los activos o pasivos, directa e indirectamente. Esta categoria incluye
precios cotizados para activos o pasivos similares en mercados activos, precios cotizados
para activos o pasivos idénticos o similares en mercados que no son activos u otras técnicas
de valoracién donde los datos de entrada significativos son directamente o indirectamente
observables en un mercado.

e Nivel 3: Esta categoria contempla todos los activos o pasivos en los que las técnicas de
valoracién incluyen datos de entrada no observables y tienen un efecto significativo en la
medicion del valor razonable.

La siguiente tabla presenta el valor en libros y valor razonable de los activos y pasivos
financieros, incluyendo su nivel de jerarquia. Esta tabla no incluye informacion sobre el valor
razonable de activos y pasivos financieros no medidos a valor razonable cuando su valor en
libros se aproxima a su valor razonable.

Valor razonable

Valor en
2020 libros Nivel 2 Nivel 3 Total

Activos:
Activos financieros medidos a valor razonable:
Inversiones en valores a VRCR:

Bonos corporativos 2,462,121 2,462,121 0 2,462,121
Activos financieros no medidos a valor razonable:
Depdsitos en bancos a CA:

Depésitos a plazo 683,727 0 684,652 684,652
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(16) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion

17)

Valor razonable

Valor en
2019 libros Nivel 2 Total
Activos:
Activos financieros medidos a valor razonable:
Inversiones en valores a VRCR:
Bonos corporativos 1,879,448 1,879,448 1,879,448

La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracion, los datos de entrada utilizados y
los datos de entrada no observables significativos en la medicion del valor razonable de los
instrumentos clasificados en Nivel 2 y Nivel 3 al 31 de diciembre de 2020 y 2019:

Técnica de Valoracion y
Instrumento Financiero Dato de Entrada Utilizado

Medidos a valor razonable:

Inversiones en valores a VRCR: El modelo de valuacion combina observaciones directas del mercado de
Bonos de gobiernos fuentes contribuidas, ya sean estas correspondientes a precios de
transacciones realizadas, puntas ejecutables, o puntas indicativas. En su
defecto, se emplean modelos cuantitativos de valuacién, para generar un
precio a partir de insumos obtenidos de cotizaciones de instrumentos
comparables (curvas benchmark). Para efectos de indicar la calidad del
precio obtenido, el modelo asigna un puntaje para cada precio basado en
la calidad y cantidad de datos de mercado utilizados o su nivel de actividad

No medidos a valor razonable:

Depésitos en bancos a CA: Flujos de efectivo descontados:

Dep6sitos a plazo El valor de los flujos futuros es descontado utilizando una tasa de
descuento que representa la tasa de interés actual de mercado para
depdsitos a plazo con vencimiento remanente similar.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, para los activos y pasivos financieros no medidos a valor
razonable sobre una base recurrente, el valor en libros se aproximaba a su valor razonable por
su naturaleza a corto plazo. Estos incluian depdsitos en bancos a la vista, cuentas por cobratr,
e impuestos y otras cuentas por pagar, principalmente.

Aspectos Regulatorios

Ley de Valores en Panama

El mercado de valores en la Republica de Panama esta regulado por el Decreto Ley No.1 del
8 de julio de 1999, el cual ha sido modificado por la Ley 67 de 1 de septiembre de 2011 que
establece el sistema de coordinacidon y cooperacion interinstitucional entre los entes de
fiscalizacion financiera y crea la Superintendencia del Mercado de Valores.

Las atribuciones de la Superintendencia del Mercado de Valores incluyen, entre otras: aprobar,
suspender y cancelar ofertas publicas; expedir, suspender, revocar y cancelar las licencias de
las bolsas de valores, centrales de valores, casas de valores, asesores de inversiones,
ejecutivos principales, corredores de valores, analistas, y administradores de inversion;
establecer reglas de buena conducta comercial y normas éticas; y prescribir la forma y el
contenido de estados financieros y otra informacion.
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(17) Aspectos Regulatorios, continuacion
En el afio 2013, el ente regulador emitio el Acuerdo No. 8-2013 por el cual se modifican reglas
que estan dentro del Acuerdo No. 4-2011 sobre capital adecuado, capital total minimo
requerido, relacién de solvencia, coeficiente de liquidez y concentraciones de crédito que deben
atender las Casas de Valores en Panama.

A continuacién, se presenta una descripcion de las regulaciones incluidas en los Acuerdos
antes mencionados, de la Superintendencia del Mercado de Valores y los indices sobre cada
una de estas disposiciones:

2020 Fecha Minimo Fecha Maximo Cierre
Fondo de Capital Agosto 2,996,261 Diciembre 3,906,722 3,906,722
Indice de Liquidez Marzo 271% Marzo 1,672% 761%
Relacion de Solvencia Agosto 200.46% Marzo 1,157.29% 239.17%

2019 Fecha Minimo Fecha Maximo Cierre
Fondo de Capital Enero 2,168,581 Noviembre 3,152,366 3,055,405
Indice de Liquidez Marzo 82%  Septiembre 4,966% 650%
Relacion de Solvencia Marzo 76.82%  Febrero 328.32% 242.93%

A continuacion, se detallan los valores de requerimiento adicional de capital por la prestacion
de servicio de custodia:

Monto Requerimiento
2020 Custodiado Capital
Formas de custodia
Servicio de custodia a través de tercero
autorizado con domicilio en jurisdiccion
reconocida (0.04% del monto custodiado) 278,033,168 111,213
Monto Requerimiento
2019 Custodiado Capital
Formas de custodia
Servicio de custodia a través de tercero
autorizado con domicilio en jurisdiccion
reconocida (0.04% del monto custodiado) 291,237,870 116,495

Concentraciones de Riesgo de Crédito: Los riesgos que mantenga la Casa de Valores con
respecto de un emisor, cliente individual o de un grupo de emisores o clientes relacionados
entre si, se considerara como una situacion de concentracion cuando el valor acumulado de
estos riesgos excede el diez por ciento (10%) del valor total de sus fondos de capital.
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(17) Aspectos Regulatorios, continuacion

(18)

(19)

En todo caso el valor de todos los riesgos que una casa de valores contraiga y mantenga con
el mismo emisor, cliente o grupo de emisores o clientes relacionados entre si, no podré exceder
del treinta por ciento (30%) del valor total de sus fondos de capital. Tampoco el conjunto de las
situaciones de concentracién de una casa de valores podré superar ocho veces el valor de los
fondos de capital de una casa de valores.

Conforme lo dispuesto en el Acuerdo No. 3-2015 de la Superintendencia del Mercado de
Valores que adiciona al Acuerdo No. 4-2011 el Articulo 22-A, se establece que las casas de
valores deben incluir revelaciones adicionales de los activos administrados de cuentas de
clientes y de las posiciones propias y efectivos en custodia, de la misma casa de valores. A
continuacion, se presenta el monto administrado de cuentas de clientes:

No
2020 Discrecionales discrecionales Total
Cuentas en custodia 33,786,401 244,246,767 278,033,168
No
2019 Discrecionales discrecionales Total
Cuentas en custodia 19,391,037 271,846,833 291,237,870

Compromisos y Contingencias
La Compafiia no mantiene litigios en su contra que probablemente puedan originar un efecto
adverso en su situacién financiera o en su desempefio financiero.

Respuesta a la Crisis COVID-19

Ante el brote de coronavirus (COVID-19) desde inicios del 2020, los diferentes sectores de la
economia mundial han tenido la necesidad de afrontar nuevos retos y por consiguiente realizar
cambios al interior de sus compafias con el fin de garantizar su continuidad, proporcionar
tranquilidad a los clientes y generar resultados positivos.

La Compafia tiene una vasta experiencia en el segmento de negocio en el que opera y ha
reflejado una posicion financiera estable a lo largo de los afios de su trayectoria operativa,
permitiéndole crear un lazo de confianza con sus clientes, ofreciendo diferentes alternativas de
inversion aun en estos momentos de fluctuaciones econdmicas importantes como las
presentadas a partir del mes de marzo de 2020.

Igualmente, la Compaiiia siendo una de las filiales de Corredores Davivienda, S. A. (Colombia),
quien a su vez es parte de Grupo Bolivar (entidad financiera también incorporada en la
Republica de Colombia, que mantiene una participacion significativa en el mercado local e
internacional y con una solidez financiera reconocida), cuenta con respaldo financiero y apoyo
administrativo, en caso de que esta lo requiera.
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(19) Respuesta ala Crisis COVID-19, continuacién
Por otra parte, durante el segundo trimestre del 2020, la Compaifiia, con el liderazgo y soporte
de su casa matriz, ha innovado y mejorado los canales digitales de comunicacion con sus
clientes, implementando los mecanismos necesarios de teletrabajo para sus empleados,
garantizando la continuidad de la operacion, la eficiencia de sus procesos, asi como el
cumplimiento de los lineamientos normativos correspondientes.

Con base en lo anterior, la administracion considera que la dinamica que traen las operaciones
de la Compafiia, asi como la estrategia financiera que esta ha seguido, la ubican en una
posicion adecuada ante los posibles impactos de la crisis del COVID-19.

Al 31 de diciembre de 2020, el impacto del COVID-19 no ha sido significativo para la Compaiiia
producto de sus operaciones actuales. Sin embargo, durante el periodo posterior a la fecha de
los estados financieros y hasta la fecha de su emisién, la administracion continia monitoreando
y analizando los efectos que la situacion esta teniendo en sus operaciones y en las de sus
clientes.
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