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GRUPO ASSA, 5. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Repiblica de Panama)

Estado consolidado de situacion financiera
Al 30 de septiembre de 2010

{Expresado en Balboas)

Activo
Efectivo y efectos de caja
Depositos a la vista
Depbsitos a plazo en bancos
Total de efectivo, equivalentes de efectivo y depdsitos en bancos
Valores comprados bajo acuerdos de revenia
Inversiones en vaicres:
Para negociar
Disponibles para la venta
Mantenidos hasta su vencimiento
Total de inversiones en valores
Cuentas por cobrar de seguros y ofras, neto
Préstamos, neto

Intereses acumulades por cobrar

Inversionas en asociadas

Participacion de los reaseguradores en las provisiones sobre contratos de seguros

Depdsitos de reaseguros de exceso de pérdida
Plusvalia

Proyectos en desarrollo de viviendas
Propiedades de inversion, neto

Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras, neto
Impuesto sobre la renta diferido

Otros activos

Total del activo

Las notas en fas paginas 8 a la 68 son parte integral de fos estados financieros consolidados.
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30-SEPT-2010 31-DIC-2009
8,692,561 11,833,221
131,417,793 122,297,502
14,772,028 36,560,721
152,882,382 170,511,444
891,539 o
3,986,605 3,763,168
303,081,538 282,693,061
133,302,389 103,257,553
441,270,612 389,713,782
64,009,302 63,170,137
495,379,369 486,615,450
8,746,127 11,558,003
1,768,851 1,659,927
57,825,531 47,819,495
1,384,517 1,744,848
10,602,915 10,602,915
5,217,196 5,479,263
817,108 855,180
16,119,954 16,059,538
1,208,575 1,396,396
16,206,268 15,274,046

1,274,531,246

1,222,460,425




Pasivo y Patrimonio

Pasivo
Depodsiios de clientes:
Ala vista
De ahorros
A plazo
Total de depositos de cllentes

Provisiones sobre contratos de seguras:
Sabre polizas de vida individual a large plazo
Primas no devengadas
Reclamos en framite

Total de provisiones sobre contratos de seguros

Reaseguros por pagar

Pasivos financieros
Financiamientos recibidos
Obligaciones suberdinadas
Valores comerciales negociables
Notas comerciales negociables

Total de los pasivos financieros

Cuentas por pagar y ofras
Intereses acumulados por pagar
Otros

Total de las cuentas por pagar y otro pasivos
Total de los pasivos

Patrimonio

Acciones comunes

Menos acciones en tesoreria

Total capital pagado

Acciones preferidas emitidas por compafiia subsidiaria
Reservas

Conversion acumulada de moneda exiranjera

Utilidades no distribuidas disponibles
Total del patrimonio de Ja participacién controladora

Participacion no controladora
Total de patrimonio

Compromisos y contingencias

Total del pasivo y patrimonio

Nota 30-SEPT-2010 31-DIC-2009
44,427,543 30,986,196
167,320,855 152,328,868
141,211,283 141,675,644
5 352,958,681 324,990,708
56,395,538 52,158,715
53,174,095 48,856,807
40,028,644 31,989,493
11 149,508,177 133,005,115
19,392,888 23,500,611
517 142,162,910 177,221,012
7,000,000 7,000,000
18 101,804,551 96,655,321
19 39,787,540 39,669,817
290,855,001 320,546,150
5 4,286,382 4,847,568
38,297,818 33,356,594
42,584,200 38,204,162
4 855,389,947 840,246,746
47,352,018 44,156,043
(996,582} (2,337,225)
20 46,355,434 41,818,818
20 9,658,043 ©,858,943
20 237,356,637 206,427,254
(6,930,641} {6,702,162)
112,180,568 106,400,159
308,820,841 357,803,012
21 20,320,458 24,410,867
419,141,299 382,213,679

28, 33

1,274,631,246

1,222,480,425

7 |




GRUPQ ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de resultados

Por nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2010

(Expresado en Balboas)

Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses sobre:
Préstamos
Depositos en bancos 5
Comisiones sobre préstamos
Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos por intereses sobre:

Depositos

Financiamientos recibidos 5
Comisiones sobre préstamos
Total de gastos de intereses
Resultado neto de intereses y comisiones
Provision para deterioro por pérdidas en préstamos 8,9
Resultado neto de intereses y comisiones, después de provision

Ingresos por primas netas ganadas

Primas brutas emitidas, netas de cancelaciones 4,5
Primas emitidas cedidas a reaseguradores

Primas netas emitidas

Cambio en la provisidn sobre pélizas de vida individual a largo plazo

Cambio en la provision bruta para primas no devengadas

Cambio en la participacion de los reaseguradores en la provision
para primas no devengadas

Primas netas ganadas

Ingresos devengados de inversiones 4,5
Ingresos por comisiones y servicios financieros

Otros ingresos de operacion, neto

Ingresos, neto 4

Reclamos y beneficios incurridos
Participacién de los reaseguradores en los reclamos y beneficios
incurridos
Beneficios por reembolsos y rescates
Reclamos y beneficios netos incurridos por los asegurados 5

Gastos de operaciones:

Costo de adquisicion 22
Gastos de personal 5,23
Gastos generales y administrativos 5,24
Gastos de depreciacion y amortizacion 4,15, 16

Total de reclamos y costos
Utilidad neta antes de participaci6én en resultado neto de
asociadas e impuesto sobre la renta

Participacion en los resultados neto 10
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta 4

Impuestos:

Corriente

Diferido

Total de impuestos 25
Utilidad neta

Utilidad neta atribuible a:

Participacién controladora 4,27
Particiacion no controladora 21
Utilidad neta del periodo

Utilidad neta por accién basada en el promedio ponderado de las
acciones en circulacién durante el afio 27

Las notas en las paginas 8 a la 69 son parte integral de los estados financieros consolidados.

4

30-SEPT-2010  30-SEPT-2009 HI-TRI-10 1I-TRI-09

42,384,484 45,842,212 14,526,132 15,141,573
2,502,594 2,111,156 919,538 771,573
799,324 317,104 303,043 108,607
45,686,402 48,270,472 15,748,713 16,019,753
(7,947,096) (8,996,847) (2,262,308)  (3,251,884)
(11,628,715) (13,351,221) (3,845,550)  (4,427,799)
(1,086,171) (786,500) (449 559) (273,827)
(20,661,982) (23,134,568) (6,557,417) _ (7,953,510)
25,024,420 25,135,904 9,191,296 8,066,243
(9,945,706) {10,228,509) (1,854,686) _ (3,109,016)
15,078,714 14,907,395 7,336,610 4,957,227
132,964,584 111,457,874 41,497,735 32,684,702
(62,533,911) (49,135,400) _ (17,089,589) _ (12,412,958)
70,430,673 62,322,465 24,408,146 20,271,743
(4,240,449) (5.011,087) (1,104,160)  (1,899,058)
(4,537,030) 3,013,501 4,782,871 6,651,128
4,650,402 (1,814,725) (3,717,978) _ (5,159,355)
66,303,596 58,510,154 24,368,879 19,864,458
19,848,889 13,414,453 5,267,781 4,456,271
14,584,688 12,616,632 4,003,605 2,424,839
2,224,690 3,116,518 (668,811) 2,297,662
118,040,577 102,465,152 40,308,064 __ 34,000,457
(56,237,471) (36,246,793)  (20,558,072)  (12,726,804)
23,724,194 8,999,538 7,590,335 2,848,912
(3,004,202) (1,725,967) (1,328,062) (524,570)
(35,517,479) (28,973222) ~ (14,295,799)  (10,402,462)
(19,121,613) (16,717,393) (5,935,866)  (5,074,417)
(19,427,257) (17,896,683) (6,628,743)  (5,974,787)
(17,221,344) (15,213,993) (6,004,174)  (5,327,805)
(2,698,698) (2,857,850) (910,364) (957,877)
(93,986,391) (81,659,141) __ (33,774,946) _ (27,737,348)
24,054,186 20,806,011 6,533,118 6,263,109
321,103 201,223 39,284 50,750
24,375,289 21,007,234 6,572,402 6,313,859
(2,362,679) (3,120,882) (291,144) (569,952)
(178,839) (503,412) (574,489) (566,604)
(2,541,518) (3,624,294) (865633) __ (1,136,556)
21,833,771 17,382,940 5,706,769 5,177,303
21,472,585 16,682,914 5,468,681 6,563,764
361,186 700,026 238,088 (469,987)
21,833,771 17,382,940 5,706,769 6,093,777
2.14 1.66 0.54 0.66
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de utilidades integrales

Por nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2010

(Expresado en Balboas)

Utilidad neta del periodo

Otras utilidades (pérdidas) integrales:

Conversion acumulada de moneda extranjera
Reserva de valuacion

Ganancia (pérdida) no reafizada en inversiones
Total otras utilidades (pérdidas) integrales

Total de utilidades (pérdidas) integrales del periodo

Utilidades (pérdidas) integrales del periodo:
Participaciéon controladora

Participacion no controladora

Utilidades (pérdidas) integrales del periodo

Las notas en las paginas 8 a la 69 son parte integral de los estados financieras consolidados.

Nota

21
21

7,21

30-SEPT-2010

30-SEPT-2009

21,833,771 17,382,940
(763,616) (827,507)
271,077 244,089
27,950,416 19,510,387
27,457,877 18,926,969
49,291,648 36,309,909
49,458,941 36,926,829
(167,293) (616,920)
49,291,648 36,309,909




GRUPO ASSA, S. A, Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Estado C: fidado de Patri io de los A

Por nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2010

{Expresado en Balboas)

Saldo al 1 de enero de 2009
Total de utilidades integrales
Utilidad del periodo

Otras utilidades integrales
Di ias en ion para K 31
Pérdida neta de cambios en el valor razonable de coberturas
de flujo de efectivo
Cambio neto en el valor razonable de activos financieros
disponibles para la venta
Efecto de venta de subsidiaria
Total de otras utilidades integrales
Total de utilidades integrales del periodo

T i con p
registradas en patrimonio
ibuci de y distribuci alos
Emision de acciones
Compras y ventas, netas en acciones en tesoreria
Distribucion de dividendos - acciones comunes
Impuestos sobre dividendos en subsidiarias
Divi | dos sobre acc preferk
Reservas regulatorias
Transferencia a la reserva legal
Transferencia a la reserva de riesgos catastroficos
ylo it 1cias y prevision para d
Total de contribuciones y distribuciones a los accionistas

Cambios en la participacién de prop en
que no dan lugar a una pérdida de control

Adquisicion de participacion no controladora

Total de transacciones con accionistas

Saldo al 30 de septiembre de 2009

Saldo al 1 de enero de 2010
Total de utilidades integrales
Utilidad del periodo

Otras utilidades integrales

Diferencias en para op
Pérdida neta de cambios en el valor razonable de coberturas
de flujo de efectivo

Cambio neto en el valor razonable de activos financieros
disponibles para la venta
Total de otras utifidades integrales
Total de utilidades integrales del periodo

Tr i con propietarios di
registradas en patrimonio
Contribuci dey alos

Emisién de acciones

Compras y ventas, netas en acciones en tesoreria
Distribucion de dividendos

sobre dividendos en

Dividendos pagados sobre acciones preferidas
Transferencia a la reserva legal

Transferencia a la reserva de riesgos catastroficos

ylo contingencias y prevision para d
estadisticas
Reservas regulatorias
Total de contribuci y distribuciones a los
Cambios en la p ién de propiedad en idiarias

que no dan lugar a una pérdida de control
Adquisicion de participacién no controladora
Total transacciones con los accionistas
Saldo al 30 de septiembre de 2010

a la Partici

Controladora

Reservas de capital

Reserva legal y de
riesgos catastroficos

Las notas en las péginas 8 a la 69 son parte integral de los estados financieros consolidados.

Reserva de Reservas ylo contingencias y Conversion
ia no fuacion en latoria prevision para acumuladade Utilidades no Participacién
A en A lizadas en para desviaciones Total de moneda distribuidas no Total del
Nota comunes tesoreria preferidas inversiones financieros préstamos estadisticas reservas extranjera disponibles Total controladora patrimonio

43,810,643 {2,879,886) 8,758,943 116,432,129 (1,059,008) 1,068,991 46,004,004 162,446,116 (1,679,594) 94,412,180 305,868,402 19,493,840 325,362,242

0 0 [¢] 0 0 0 o [ 0 16,682,914 16,682,914 700,026 17,382,040

18

0 0 0 0 0 0 0 0 {827,507) 0 (827,507) (679,257) (1,506,764)

0 0 0 0 244,089 0 0 244,089 0 244,080 26430 270,519

7 0 0 0 19,510,387 0 0 0 19,510,387 0 19,510,387 35,007 19,546,294
0 0 0 0 0 0 "] [y 493,105 425,790 67,315 30,177 97,492

0 0 0 19,610,387 244,089 0 ] 19,754 476 (334,402) {425,790 18,994,284 586,743) 18,407,541

0 0 0 19,510,387 244,089 Q o 19,754 476 334,402 16,257,124 35,877,198 113,283 35,790,481

339,400 0 100,000 0 0 4] 0 0 [} 0 439,400 0 439,400
0 (690,015} 0 0 0 s} 0 0 [+] 0 (690,015) 0 (690,015)
16 0 0 0 ) 0 0 0 Q 0 (9,619,938) (9.619,938) {2,970) (9,622,908)
0 0 0 [¢] 0 o 0 ] 0 (309,433) {309,433) 0 (309,433)
16 0 0 0 0 0 o ) 1] 0 (525,480) (625,480) 0 {625,480)
[ 0 0 [¢] 0 671,434 0 671,434 0 (671,434) 0 0 0

16 ] 0 [} 0 0 0 766,213 766,213 0 (766,213) 0 [¢] 0
16 0 0 0 1] 0 0 1,358,185 1,358,185 0 1,358,185 0 4] Q
338,400 (690,015) 100,000 0 0 871,434 2,124,398 2,795,832 0 (13,250,683 {10,705,466) (2,970) (10,708,436}

0 [ 0 0 0 0 1] 0 1] 0 o {105 257 {105,257

339,400 690,015 100,000 0 ] 671434 2,124 398 2,795,832 Y] (13,250,683 {10,705 466) (108,227) {10,813,693
44,150,043 (3,569,901) 9,858,043 135,042,516 (814,919) 1,740,425 48,128,402 184,996,424 {2,013,996) 97,418,621 330,840,134 19,498,896 350,330,030
44,156,043 (2,337,225) 9,858,043 156,191,185 (583,998) 2,440,425 49,379,642 206,427,254 {6,702,162) 106,400,159 357.803,012 24,410,667 382,213,679

0 0 0 [ 0 0 [ 0 0 21,472,585 21,472,585 361,186 21,833,771

0 0 0 [ 0 0 0 0 (228,479) 0 (228,479) (535,137) (763,616)

0 0 0 0 207,822 0 0 207,822 0 0 207,822 63,255 271,077

7 ] [\] ] 28,007,013 ] 0 0 28,007,013 Q o 28,007,013 (56,507) 27,950,416

0 0 0 28,007,013 207,822 0 0 28,214,835 (228479) 0 27,086,356 (628479) 27,457,877

0 0 [ 28,007,013 207,822 0 0 28,214,835 (228479) 21,472,585 49,458,941 (167,293) 49,291,648

3,195,973 [ 0 0 0 0 0 0 0 0 3,185,973 o 3,195,973

0 1,340,643 0 0 0 0 0 ¢ 0 o 1,340,643 0 1,340,643

186 0 4] ] 0 4] [+ [} [ 0 (9.713,686) {(9,713,686) (756) (9,714,442)
0 0 0 0 0 "] 0 [} 0 (330,861) (330,861) 0 (330,861)

186 0 [ [\ 0 [} 0 0 [ 0 (525,479) (526.479) 0 (525,479)

1% 0 0 0 0 0 0 634,819 634,819 0 (634,819) 0 0 0

16 0 0 0 0 o o 1,830,397 1,830,397 0 (1,830,367) 0 [ 0

0 0 0 0 ] 249,232 0 249,232 0 (249,232) 0 1] 0

3,105.073 1,340,643 0 ) 0 249232 2,465,216 2,714,428 0 (13284,474) (6,033,410 (756) (6,034,166)

[ 0 0 0 0 0 Q 0 1] (2,407,702) (2.407,702) {3,822 160 {6,329,862

3,196 973 1,340,643 [ 0 Q 249232 2,465,216 2,714,448 Y] 15,692,176’ 8441,112 {3,922 916 12,364,028

47,352,016 {996,582) 9,858,943 183,198,198 (376,176) 2,689,657 51,844 858 237,356,637 (6,930,641) 112,180,568 308,820,841 20,320.458 419,141,209

6
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de flujos de efectivo
Por nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2010

(Expresado en Balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el flujo de efectivo de
las actividades de operacion:
Depreciacion y amortizacion
Ganancia en venta de activos fijos
Provision por deterioro para cuentas incobrables
Provision por deterioro para préstamos
Provision por desmejoramiento en las inversiones
Cambios en la provision para primas no devengadas
Cambios en provisién sobre polizas de vida individual a largo plazo
Cambios en la participacion de los reaseguradores
Cambios en provisién para reclamos en tramite, neto del monto recuperable
Monto recuperable con los reaseguradores
Ganancia no realizada de inversiones a valor razonable con cambios en resuitados
(Ganancia) pérdida en venta de inversiones en acciones y bonos
Participacion en las utilidades de asociadas, neto de dividendos ganados
Amortizacién de bonos de gobiermo y privados
Impuesto sobre la renta diferido
Ingresos por intereses neto

Cambios en activos y pasivos operativos:
Valores comprados bajo acuerdo de reventa
Cuentas por cobrar a asegurados

Otras cuentas por cobrar

Préstamos por cobrar

Gastos pagados por adelantado

Otros activos y depositos

Cuentas con los reaseguradores

Cuentas por pagar varias

Depdsitos de clientes

Efectivo generado de las actividades de la operacién

Intereses recibidos
Intereses pagados
Efectivo neto provisto (usado) de las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Producto de la venta de acciones y bonos

Compra de acciones y otras inversiones

Producto de la venta de activo fijo

Adquisicién de inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras

Bonos privados redimidos

Bonos del gobiemno redimidos

Cambios en deposito a plazo fijo restringido

Cambio en depésitos a plazo

Efectivo neto provisto (usado) en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Acciones emitidas

Acciones en tesoreria vendidas

Acciones preferidas emitidas

Financiamientos recibidos

Abonos a financiamientos

Financiamientos recibidos bajo deuda subordinada
Abonos a deudas subordinadas

Producto de la emision de valores comerciales negociables
Redencién de valores comerciales

Producto de la emisidén de notas comerciales negociables
Redencién de notas comercial

Emision de obligaciones negociables

Redencion de obligaciones negociables

Dividendos pagados sobre acciones preferidas

Dividendos declarados

impuestos sobre dividendos en subsidiarias

Impuesto complementario

Efectivo neto provisto (usado) de las actividades de financiamiento

Aumento neto en el efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo
Efectos de cambio en la traducciéon de moneda extranjera
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

Las notas en las paginas 8 a la 69 son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Nota

12,13

21

12,13

30-SEPT-2010

30-SEPT-2009

21,833,771 17,382,940
2,698,698 2,857,850
2,427 (26,781)
210,881 (88,199)
9,945,706 10,228,509
(103,712) (346,168)
4,537,030 (3,013,501)
4,240,449 5,011,087
(4,650,402) 1,814,725
8,039,051 3,516,843
(5,549,860) (3,963,289)
(257,109) (392,925)
(1,047,863) 0
(109,541) (50,231)
4,951 (3,605)
178,839 503,412
(24,225,096) (25,605,300)
15,748,220 7,825,367
(991,539) 0
1,443 372 3,336,694
(2,223,097) 3,718,612
{18,709,625) 4,878,770
0 52,762
(309,824) (2,064,027)
(4,107,723) (1,992,006)
4,941,224 (4,968,396)
27,968,973 24,689,106
23,759,981 35,476,882
47,698,954 50,995,199
(21,223,168) (22,184,715)
50,235,767 64,287,366
28,086,362 21,567,010
(63,933,538) (47,543,104)
29,831 35,131
(2,923,563) (1,364,059)
8,772,198 3,109,336
29,903,966 31,319,806
(522,636) (52,980,171)
(29,812,884) (25,036,466)
(30,400,264) (70,892,517)
3,195,973 339,400
1,340,643 (690,015)
0 100,000
54,188,801 53,962,980
(89,246,903) (77.532,918)
0 0
0 0
66,460,633 74,096,000
(74,172,544) (105,762,903)
0 40,000,000
117,723 (372,164)
20,000,000 7,105,000
(7.038,859) (3,482,060)
(525,479) (525,480)
(9,713,686) (9,619,938)
(330,861) (309,433)
0 {10,130)
(35,724,559) {22,701,659)
(15,889,056) (29,306,810)
118,840,289 108,060,169
(2,542,642) (1,319,267)
100,408,591 77,434,092
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama}

Notas a los estados financieros consolidados

Al 30 de septiembre de 2010

{Expresado en balboas)

(1

Constitucion y operacion

Grupo ASSA, S. A., fue constituida bajo las leyes de la Republica de Panama el € de
octubre de 1971 y es la Compania Matriz. Sus actividades son las propias de una compafiia
tenedora de acciones. Los estados financieros consolidados comprenden a Grupo
ASSA, S. A. y Subsidiarias (colectivamente llamadas el “Grupo”).

Grupo ASSA, S. A. posee, excepto en donde se indica algo diferente, la totalidad de las
acciones en circulacion de las siguientes compariias subsidiarias.

(a) ASSA Compafifa de Seguros, S. A.: Constituida bajo las leyes de la Republica de
Panama el 12 de marzo de 1980, es poseida en un 99.9%. Ademas, posee el 99% del
capital accionario en las siguientes companias subsidiarias:

+ Seguros La Hipotecaria, S. A., fue constituida el 23 de diciembre de 2008.
s Seguros La Hipotecaria de Vida, S. A., fue constituida el 23 de diciembre de 2003.

Ambas subsidiarias fueron constituidas bajo las leyes de la Republica de El Salvador e
iniciaron operaciones el dia 27 de julio de 2009 y se dedican al negocio de seguros.

(b} ASSA Compaiiia de Seguros, S. A. (Costa Rica). Constituida bajo las leyes de la
Republica de Costa Rica el 8 de enero de 2010. La compaitia recibio la autorizacion
para operar bajo una licencia mixta para suscribir seguros generales y de personas el 13
de abril de 2010. Al 30 de junio de 2010 no ha suscrito pélizas de seguro atn.

(c) Inmobigral, S. A.: Constituida bajo las leyes de la Republica de Panama el 19 de mayo
de 1965, es una compaiiia inversionista y posee el 1.81% del capital accionario de
Grupo ASSA, S. A; ademas posee el 100% del capital accionario de la siguiente
subsidiaria:

e Recobros, S. A. y Subsidiarias, la cual fue constituida el 9 de abril de 1974 bajo las
leyes de la Republica de Panama. Su actividad principal es la de una compaiiia
tenedora de inversiones.

(d) ASSA Administracién de Riesgos, S. A.: Constituida el 13 de septiembre de 1994 bajo
las leyes de la Republica de Costa Rica. Esta inactiva.




GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(e) La Hipotecaria (Holding), Inc.: Constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas

el 7 de jufio de 2000. Grupo ASSA, S. A. mantiene el control a traves del 76.67% de
participacion sobre el capital accionario. La Hipotecaria (Holding), Inc. posee el 100%
del capital accionario de las siguientes subsidiarias:

Banco La Hipotecaria, S. A. (antes La Hipotecaria, S. A}, constituida bajo la ley de
sociedades de la Republica de Panama el 7 de noviembre de 1996. Su actividad
principal es otorgar préstamos hipotecarios residenciales y personales, administrar y
titularizar créditos hipotecarios residenciales y personales. La subsidiaria se encuentra
inscrita en la Direccion de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e
Industrias de la Republica de Panama.

Mediante Resolucion FID N°3-97 del 6 de agosto de 1997, la Superintendencia de
Bancos le otorgd a La Hipotecaria, S. A. una licencia fiduciaria que le permite realizar
negocios de fideicomiso en o desde la Republica de Panama. La subsidiaria se
encuentra registrada en la Comisién Nacional de Valores mediante Resolucién
No.487-01 de 14 de diciembre de 2001,

Mediante Resolucion No. 127-2010 fechada 4 de junio de 2010, la Superintendencia
de Bancos otorgd Licencia General a Banco La Hipotecaria, S. A. para que lleve a
cabo el negocio de Banca en cualquier parte de la Republica de Panama. Con esto,
La Hipotecaria, S. A. modifica su pacto social y cambia su razén social por Banco La
Hipotecaria, S. A. iniciando operaciones bancarias a partir del 7 de junio de 2010.

Online Systems, S. A., fue constituida bajo las leyes de la Republica de Panama el
30 de mayo de 2000. Se dedica al desarrollo y mantenimiento de programas de
computadoras.

Mortgage Credit Reinsurance Limited, fue constituida bajo la ley de sociedades de las
1slas Turks & Caicos el 5 de junio de 2002, inicié operaciones del giro de su actividad
principal, reaseguros, a partir de la misma fecha.

Securitization and Investment Advisors, Inc., fue constituida bajo las leyes de las Islas
Virgenes Britanicas el 16 de mayo de 2003. Su actividad principal es el servicio de
asesoria financiera internacional.

La Hipotecaria S. A. de C. V,, fue constituida bajo las leyes de ia Republica de El
Salvador el 3 de junio de 2003. Su actividad principal es otorgar préstamos
hipotecarios residenciales y personales, administrar y titularizar créditos hipotecarios
residenciales y personales en la Republica de El Salvador.

La Hipotecaria de Colombia, S. A, fue constituida bajo las leyes de la Republica de
Colombia el 4 de enero de 2008. Su actividad principal es otorgar préstamos
hipotecarios residenciales y administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales
en la Republica de Colombia.




GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(f)

(9)

(h)

Desarrolio El Dorado, S. A.; Constituida bajo las leyes de la Republica de Panama el 16
de jufio de 1971. Su actividad principal es el alquiler de inmuebles. Es poseida en un
98.18% por Grupo ASSA, S. A, ademas, posee el 100% de capital accionario de la
siguiente subsidiaria:

« Bolos el Dorado, S. A La cual fue constituida e 14 de octubre de 1981 bajo las
leyes de la Republica de Panama. La actividad principal es la prestacion de
servicios relacionados con entretenimiento.

Metropolitana Compaiia de Sequros, S. A.: Constituida bajo las leyes de la Republica de
Nicaragua el 22 de noviembre de 1996. Su principal actlividad es el negocio de seguros.
Es poseida en forma directa a través del 64.90% e indirecta, a través de la subsidiaria
Grupo BDF, S. A. en un 0.28% generando un control y participaciéon accionaria de
65.18% sobre el capital de esta subsidiaria.

Grupo BDF, S. A.: Constituida bajo las leyes de la Republica de Panama el 18 de febrero
de 2008. Es poseida en un 59.86% y es la tenedora del 100% del capital accionario de
las siguientes subsidiarias:

e« Banco de Finanzas, S. A., fue constituida bajo las leyes de la Republica de
Nicaragua el 1 de junio de 1992. Es un Banco Comercial del sector privado. Su
actividad principal es la intermediacion financiera y la prestacion de servicios
bancarios.

« Banco de Finanzas (Internacional), S. A. y Subsidiaria, fue constituida bajo las leyes
de la Republica de Panama el 17 de octubre de 1997, e inicid operaciones bajo una
licencia bancaria internacional.

El 20 de mayo de 2009 los accionistas de ambos bancos efectuaron un canje de
acciones mediante el cual entregaron la tofalidad de las acciones en circulacion y
recibieron a cambio acciones de Grupo BDF, S. A.

e Ajustes y Avallos Istmefios, S. A. fue constituida bajo las Leyes de la Republica de
Panama el 5 de mayo de 1985 y es propietaria de un bien inmueble en la Republica
de Nicaragua. Actualmente no tiene operaciones comerciales.

La Superintendencia de Bancos de Panama y la Superintendencia de Bancos y de Otras
Instituciones Gubernamentales de Nicaragua autorizaron a Grupo BDF, S. A la
adquisicion de la totalidad de las acciones de Banco de Finanzas (Internacional), S. A. y
de Banco de Finanzas, S. A., el 3 de octubre de 2008 y el 15 de abril de 2009,
respectivamente. Estas adquisiciones constituyen en esencia una reorganizacion de
entidades bajo control comdn (Ver nota 2({b)).

Las operaciones de seguros y reaseguros y las operaciones financieras de Grupo
ASSA. S. A. y Subsidiarias son reguladas de acuerdo a leyes y regulaciones descritas
en la nota 33.

La oficina principal esta ubicada en Avenida Nicanor de Obarrio (Calle 50) entre calle 56
y 57, Edificio ASSA, Ciudad de Panama, Republica de Panama.
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(2)

Bases de preparacion

(@

(b)

()

(d)

Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros intermedios consolidados han sido preparados de conformidad
con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34, informacion Financiera Intermedia
de las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Base de medicion
Los estados financieros consolidados han sido preparados sobe la base del costo
histérico, excepto por los activos financieros que se mantienen para negociar, los
instrumentos financieros derivados y las inversiones en valores que cotizan en
mercados aclivos.

Los canjes de acciones descritos en la nota 1 tienen el efecto de que a partir del 20 de
mayo de 2009, la subsidiaria Grupo BDF, S. A. se convierte en propietaria de la
totalidad del capital socia! de Banco de Finanzas, S. A. y Banco de Finanzas
(Internacional), S. A. Esta reorganizacion estd representada por transacciones de
entidades bajo control comUn de varias partes antes y despues de la reorganizacion.
Por consiguiente, el Grupo reconocié esas transacciones a su valor en libros y, por
ende, no se produjeron ganancias ¢ pérdidas en las transacciones.

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros consalidados estan presentados en balboas (B/.). El balboa es
la unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre
cambio con el dolar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de
Panamé no emite papel moneda propio, y en su lugar, el délar de los Estados Unidos
de América se utiliza como moneda de curso legal. El Balboa es ia moneda funcional y
de presentacion de Grupo ASSA, S. A.

Uso de estimaciones y supuestos

La preparacién de los estados financieros consolidados de conformidad con las Normas
Internacionales de informacion Financiera requiere que la Administracion realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de politicas contables y las
cantidades reportadas de los activos y pasivos, ingresos y gastos. l.os resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos son revisados de manera periddica. Los resultados de
las revisiones de estimaciones contables son reconocidos en el periodo en que estos
han sido revisados y cualquier otro periodo futuro gue estos afecten.

Las estimaciones y supuestos efectuados por la administracion en la aplicacion de las
NIIF que son particularmente susceptibles a cambios en el futuro, estan relacionadas
con la clasificacion de propiedades de inversion, el valor de las inversiones a valor
razonable con cambio en resultados, valores disponible para la venta, ademas los
detallados en la nota 32.
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(e) Adopcion por primera vez de normas
A partir del 1 de julio de 2009, el Grupo ha aplicado las modificaciones e
interpretaciones de la NlIF 3 (Revisada) — Combinacion de Negocios y Enmienda a la
NIC 27 - Esfados Financieros Consolidados y Separados, que consisten en cambios
para efectos de presentacion y reconocimiento en el estado consclidado de patrimonio
de las transacciones con los accionistas mayoritarios y la participacién no controladora.

(3} Politicas contables significativas
Las politicas de contabilidad y los métodos de célculo utilizados en {a preparacion de los
estados financieros consolidados han sido aplicados consistentemente por el Grupo y son
consistentes con aquellos utilizados el afio anterior, excepto por lo explicado en la nota 2 (e),
los cuales corresponden a cambios en las politicas contables.

(a) Base de consolidacion

(i)

(i)

(iii)

Subsidiarias:

Subsidiarias son aquellas empresas que estan controladas por el Grupo. El
control existe cuando el Grupo tiene la facultad, directa o indirecta, para intervenir
y regular las politicas financieras y operativas de una entidad asi como de obtener
beneficios de sus actividades. Al determinar el control son tomados en cuenta los
derechos de volo potenciales que actualmente sean ejecutables o convertibles.
Los estados financieros de las subsidiarias son incluidos en los estados financieros
consolidados en la fecha en que efectivamente se adquiere el control, hasta la
fecha en que el control efectivamente termina.

Saldos y transacciones eliminadas en consolidacion:

Todos los saldos y fransacciones entre las compaiiias del Grupo, y cualquier
ganancia o perdida, ingreso o gasto no realizados que surjan de las transacciones
entre el Grupo y sus subsidiarias son eliminados al preparar los estados
financieros consolidados.

Participacién no controladora:

La participacion no controladora esta constituida por la participacion de los
accionistas que no tienen conirol, en el capital accionario de ASSA Compaitia de
Seguros, S. A. y Subsidiarias; La Hipotecaria (Holding) Inc. y Subsidiarias;
Desarrollo Ei Dorado, S. A. y Subsidiaria; Grupo BDF, S. A. y Subsidiarias; vy
Metropolitana Compaiiia de Seguros, S. A.

{b) Moneda exiranjera

(i)

Transacciones en moneda extranjera:

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a las respectivas monedas
funcionales de las entidades del Grupo al tipo de cambio en las fechas de las
transacciones. Los activos monetarios y los pasivos denominados en moneda
extranjera en la fecha de presentacion de informes se traducen a la moneda
funcional al tipo de cambio en esa fecha. La ganancia o pérdida en moneda
extranjera en las partidas monetarias es la diferencia entre el costo amortizado en
la moneda funcional al inicio del periodo, ajustado por el interés efectivo y los
pagos durante el periodo, y el costo amortizado en la moneda exiranjera
traducidas al tipo de cambio al final del periodo de presentacion de informes. Los
activos vy pasivos no monetarios denominados en monedas extranjeras que se
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(i)

miden a valor razonable se reconvierten a la moneda funcional de la tasa cambio
en la fecha que se determind el valor razonable. Las diferencias en moneda
extranjera que surgen durante la reconversidon son reconocidas en resultados,
excepto en el casc de diferencias que surjan en la reconversion de instrumentos
de capital disponibles para la venta, un pasivo financiero designado como
cobertura de la inversion neta en una operacion en el extranjero, o0 coberturas de
flujo de efectivo calificadas, las que son reconocidas directamente en el estado
consolidado de utilidades integrales. Las partidas no monetarias que se miden en
términos de costo histérico en moneda extranjera se convierten utilizando el tipo de
cambio en la fecha de la transaccion.

Operaciones extranjeras:

Los activos y pasivos de entidades exiranjeras se traducen a balboas, la unidad
monetaria de la Republica de Panamé a la fecha de reporte. Los ingresos y
gastos son traducidos a balboas a la tasa de cambio de la fecha de la transaccidn.

Las diferencias en moneda extranjera son reconocidas en el estado consolidado
de utilidades integrales como otras utilidades integrales. Desde la fecha de
transicion del Grupo a las Normas Internacionales de Informacién Financiera, esas
diferencias han sido reconocidas en “Conversion acumulada de moneda
extranjera”. Al momento que las entidades extranjeras son dispuestas, en parte o
por completo, los montos relevantes incluidos en Conversidn acumulada de
moneda extranjera son fransferidos a ganancias y pérdidas como parte de la
ganancia o pérdida en dicha disposicidn.

{c) Equivalentes de efectivo
Para propésitos del estado consolidado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo
consisten en depositos a la vista y depdsitos a plazo en bancos, con vencimientos
originales de tres meses 0 menos y excluyendo aquellos que garantizan compromisos.

(d) Inversiones en valores
Las inversiones en valores son clasificadas a la fecha de adquisicion, basados en Ia
capacidad e intencién de vender o mantener hasta su fecha de vencimiento. Las
clasificaciones efectuadas por el Grupo se detallan a continuacion:

(i)

Valores mantenidos para negociar

En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con el propésito de
generar una utilidad a corto plazo por las fluctuaciones en el precio del
instrumento. Estas inversiones se presentan a su valor razonable y los cambios en
el valor razonable son reconocidos directamente en el estado consolidado de
resuitados en el periodo en el cual se generan.
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GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

{e)

(i) Valores disponibles para la venta

En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencion de
mantenerios por un periodo indefinido de tiempo, esperande ser vendidos
respondiendo a la necesidad de liquidez o cambios en la tasa de interés, tipo de
cambio o precio del valor o la inversion. Estas inversiones se presentan a su valor
razonable y los cambios en el valor razonable son reconocidos en una cuenta de
valuacion en el estado consolidado de utilidades integrales hasta tanto los valores
sean vendidos o redimidos o se determine que éstos han sufrido un deterioro de
valor: en estos casos, las ganancias o pérdidas acumuladas previamente
reconocidas en utilidades integrales son incluidas en los resultados de operaciones
del estado consolidado de resultados.

(i) Valores mantenidos hasta su vencimiento

En esta categoria se incluyen aquellos activos financieros no derivados con pagos
fijos o determinables y vencimientos, para las cuales la administracién del Grupo
tiene la intencidn positiva y la capacidad para mantenerlos hasta su vencimiento.
Los valores mantenidos hasta su vencimiento propiedad del Grupo, consisten en
instrumentos de deuda, los cuales son llevados al costo amortizado utilizando el
método de tasa interés efectivo. Una pérdida por deterioro es reconocida cuando
hay una evidencia objetiva del deterioro como resultado de unos 0 mas eventos
que ocurrieron después del reconocimiento inicial del valor y si esa pérdida tiene
un impacto sobre las estimaciones futuras en el flujo de efectivo del valor, gue
puede ser estimado razonablemente. La pérdida por deterioro es reconocida con
cargo al resultado de las operaciones en el estado consolidado de resultados.

El valor razonable de un valor de inversion es determinado por su precio de mercado
cotizado a la fecha del estado consolidado de situacion financiera. De no estar
disponible un precio de mercado confiable, el valor razonable del instrumento es
estimado utilizando modelos para calculos de precios o técnicas de flujos de efectivo
descontados. Para aquellos casos donde no es fiable estimar un valor razonable, las
inversiones se mantienen a costo menos cualesquier importe por deterioro acumulado.

Clasificacion de contratos

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

El riesgo de seguros es significativo si, y sélo si, un evento asegurado puede causar que
el Grupo pague beneficios adicionales significativos. Una vez un contrato es clasificado
como un contrato de seguros éste permanece clasificado como un contrato de seguros
hasta que todos ios derechos y obligaciones se extingan o expiren.
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(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(fl Reconocimiento y medicién de contratos de seguros
Negocio de seguros general
El negocio de seguros general incluye los ramos de: incendio, transporte, automovil,
casco maritimo, casco aéreo, responsabilidad civil, robo, riesgos diversos, multipdliza,
seguros técnicos, construccion y otras fianzas.

(i)

(i)

(iii)

Primas

Las primas emitidas del negocio general estan compuestas por las primas de los
contratos que se han acordado durante el afio, sin importar si se relacionan
totalmente o en parte con un periodo contable posterior. La porcidén ganada de las
primas suscritas, se reconoce como ingresos. Las primas son devengadas desde
la fecha de la fijacién del riesgo, sobre el periodo de vigencia del contrato. Las
primas cedidas en reaseguros son reconocidas como gastos de acuerdo con el
patrén del servicio del reaseguro recibido.

Las primas asumidas de reaseguros son reconocidas como ingresos, tomando en
consideracion la clasificacion del producto del negocio reasegurado.

Provision para primas no devengadas

La provision para primas no devengadas se compone de la proporcion de las
primas brutas emitidas que se estima se ganard en los afos financieros
subsecuentes, computada separadamente para los contratos de seguros utilizando
el método de pro-rata diaria.

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

Reclamos

Reclamos derivados del negocio de seguro general consisten en reclamos y
gastos de manejo pagados durante el afio, junto con el movimiento en la provision
para reclamaos en tramite.

Los reclamos en tramite se componen de la acumulacion del costo final del Grupo
para liquidar todos los reciamos incurridos reportados pero no pagados a la fecha
del estado consolidado de situacién financiera, y los gastos relacionados internos y
externos de manejo de reclamos y un margen apropiado prudencial. Los reclamos
en tramite son analizados revisando los reclamos individuales reportados y
constituyendo provisiones, el efecto de los eventos predecibles externos e
internos, tales como los cambios en los procedimientos de manejo de los
reclamos, fa inflacién, tendencias judiciales, cambios legislativos, experiencia
pasada y tendencias. Los reclamos en tramite para el ramo de automévil se
determinan utilizando el método de triangulacion considerando las estadisticas de
los reclamos y aplicando técnicas actuariales del Factor de Complemento para
determinar las provisiones.

Las recuperaciones esperadas de los reaseguradores, son presentadas
separadamente como activos.
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(iv)

AlUn cuando la Administracién considera que las provisiones brutas para los
reclamos en tramite y los montos asociados, recuperables de los reaseguradores,
estan presentados razonablemente sobre la base de la informacién que esta
disponible corrientemente, el pasivo final variara como resultado de informacion
subsecuente y podria resultar en ajustes significativos a las cantidades
provisionadas. Los ajustes a la cantidad de los reclamos provisionados en afios
anteriores, son reflejados en los estados financieros consolidados del periodo en el
cual los ajustes son hechos. El método utilizado y los estimados efectuados son
revisados regularmente.

Reaseguros

En el curso normal de sus operaciones, el Grupo ha suscrito contratos de
reaseguro con otras compafias de seguros locales o extranjeras con licencia de
reaseguros y con empresas reaseguradoras propiamente. El reaseguro cedido se
contrata con el proposito fundamental de recuperar una porcién de las pérdidas
directas que se pudiesen generar por eventos o catastrofes. Los importes que se
esperan recuperar de los reaseguradores se reconocen de conformidad con las
clausulas contenidas en los contratos suscritos por ambas partes. Para garantizar
la consistencia de esta practica, el Grupo evalua, sobre bases periddicas, la
condicion financiera de sus reaseguradores, la concentracién de riesgos, asi como
los cambios en el entorno econémico y regulador.

El Grupo cede reaseguros en el curso normal del negocio para los propésitos de
limitar su pérdida potencial a través de la diversificacidn de sus riesgos. Los
acuerdos de reaseguros no relevan al Grupo de sus obligaciones directas con los
tenedores de las polizas.

Las primas cedidas y los beneficios reembolsados son presentados en el estado
consolidado de resultados y en el estado consolidado de situacion financiera de
forma bruta.

Sélo los contratos que originan una transferencia significativa de riesgo de seguro
son contabilizados como reaseguros. Las cantidades recuperables de acuerdo a
tales contratos son reconocidas en el mismo afio que el reclamo relacionado.

lLos activos de reaseguros incluyen los saldos cobrables de las companias
reaseguradoras por las obligaciones de seguros cedidos. Las cantidades
recuperabies de los reaseguradores son estimadas de una manera consistente
con las provisiones de reclamos en tramite o los reclamos liquidados, asociados
con las pdlizas reaseguradas.

Las comisiones en los contratos de reaseguros se registran como ingresos a
medida que se devengan las primas.

Las primas asumidas de reaseguros son reconocidas como ingresos, tomando en
consideracion la clasificacion del producto del negocio reasegurado.
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Notas a los estados financieros consolidados

(v)

(vi)

Costos de adquisicion

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

Activos

Anualmente se le realiza una prueba de deterioro a los activos de la subsidiaria
relacionadas al negocio de seguros. Si se determina un deterioro permanente en
su valor se acumula una provision adicional para pérdidas por deterioro con cargo
a los resultados de las operaciones corrientes.

Negocio de seguros de personas
El negocio de seguros de personas incluye: vida tradicional, vida universal, salud,
accidentes personales y colectivos de vida excepto vida universal.

(iii)

(iv)

Primas
Las primas correspondientes a las pdlizas de seguro de personas se manejan con
la base del negocio de seguro general excepto vida universal.

Provisidon para el negocioc a largo plazo

Las provisiones para los beneficios futuros de pélizas son generalmente calculadas
utiizando métodos actuariales del valor presente de los beneficios futuros
pagaderos a los tenedores de pdlizas menos el valor presente de las primas que
todavia no han sido pagadas por los tenedores de las pdlizas. El calculo se basa
en presunciones relacionadas con la mortalidad, y tasas de interés. Para las
provisiones de vida universal se incluye la estimacion de la participacion de los
tenedores de pdlizas, representada por las primas recibidas hasta la fecha junto
con los intereses ganados y rendimienios, menos los gastos y cargos por
servicios. En las provisiones de vida tradicional se han restado las primas netas
diferidas y primas por cobrar correspondientes a las pdlizas con fraccionamiento
en el pago de las primas.

Las opciones y garantias inherentes en algunos contratos de seguros que
transfieren riesgo significativo de seguro, no son separadas ni medidas
separadamente al valor razonable. Estas obligaciones se incluyen como parte de
las reservas matematicas.

Reclamos

Los reclamos derivados del negocio de seguro de personas en reclamos y gastos
de manejo pagados durante el afio, junto con el movimiento en la provision para
reclamos en tramite son determinados caso por caso. Los reclamos en tramite
para el ramo de salud son determinados utifizando el meétodo de triangulacion,
considerando las estadisticas de los reclamos y aplicando técnicas actuariales del
Factor de Complemento para determinar las provisiones.

Costos de adquisicidn

Los costos de adquirir nuevos negocios de seguros v de renovacién, que estan
primordialmente relacionados con la produccion de esos negocios, son cargados
directamente a gastos en la medida en que éstos se incurren.
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Notas a los estados financieros consolidados

(9)

(v) Pasivos sujetos a la prueba de adecuacion de pasivo
Al realizar Ia prueba de adecuacion de pasivos, donde se identifique un déficit en
una provision del negocio de seguros, se acumula una provision adicional y el
Grupo reconoce la deficiencia en el ingreso del afo.

(viy Contratos con componentes de deposito

Los contratos de seguro del negocio de personas, que envuelven componentes de
seguros y de depdsitos no son separados en sus componentes, segun lo permitido
por la NIIF 4, Sin embargo, a la fecha del estado consolidado de situacion
financiera se reconocen todas las obligaciones y derechos que se originan del
componente de deposito al igual que las obligaciones por los contratos de seguro y
se acreditan en el estado consolidado de situacidon financiera como beneficios
sobre polizas de vida.

Préstamos e intereses por cobrar

Los préstamos son activos financieros no derivativos con pagos fijos o determinables
que no se cotizan en un mercado activo y originado al proveer fondos a un deudor en
calidad de préstamos.

Los préstamos por cobrar para tenencia hasta sus vencimientos se presentan al valor
principal pendiente de cobro, menos la provisidn por deterioro para posibles pérdidas en
préstamos. Para los préstamos con clasificacion de instrumentos financieros a valor
razonable a través de resultado, el valor en libros se aproxima a su valor razonable
debido a que el Grupo estima que realizara el cobro sustancial de estos préstamos al
titularizar la cartera y porque no existen diferencias sustanciales entre las tasas de
interés actuales de los préstamos en cartera y las tasas existentes en el mercado para
préstamos de similares términos. Hasta tanto no se realice la titularizacién de los
préstamos a valor razonable a través de resultados, la administracion evalua los
préstamos para determinar si existen casos de deterioro en el valor de los mismos, en
cuyo caso se reconoce en el estado consolidado de resultados una provision por
deterioro para posibles pérdidas en valor de los préstamos. Por lo tanto, la
administracion controla y administra estas dos carteras de préstamos, reveladas a sus
valores principales pendientes de cobro.

Los intereses sobre los préstamos se acreditan a ingresos bajo el método de
acumulacién con base al valor principal pendiente de cobro y las tasas de interes
nominal pactadas. El Grupo tiene la politica de no acumular intereses sobre aquellos
préstamos cuyo capital e intereses estén atrasados en noventa dias y mas, a menos
que en opinién de la administracion, con base en la evaluacidon de la condicidn
financiera del prestatario, colaterales u otros factores, el cobro total del capital y los
intereses sea probable.
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GRUPQO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(h) Deterioro de activos
(i) Préstamos por cobrar:

El Grupo evalua a cada fecha de reporte, si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro de un préstamo o cartera de préstamos. Si existe evidencia objetiva de
que se ha incurrido en una pérdida por deterioro, el monto de la pérdida es
presentado como diferencia entre el valor en libros del activo y el vaior presente de
los flujos de efectivo descontados estimados, a la tasa de interés efectiva original
del préstamo. El valor en libros del activo es rebajade por deterioro mediante el uso
de una cuenta de provision y el monto de la pérdida es reconocido en el estado
consolidado de resultados como una pérdida por deterioro.

Las pérdidas por deterioro se determinan ufilizando dos metodologias para
determinar si existe evidencia objetiva del deterioro, es decir, individualmente para
los préstamos que son individualmente significativos, y colectivamente para los
préstamos que no son individualmente significativos.

s Préstamos individualmente evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluados son
determinadas por una evaluacion de las exposiciones caso por caso. Este
procedimiento se aplica a todos los préstamos que sean o no individualmente
significativos. Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para
un préstamo individual, este se incluye en un grupo de préstamos con
caracteristicas similares y se evallla colectivamente por deterioro. La pérdida
por deterioro es calculada comparando el valor actual de los flujos de efectivos
futuros esperados, descontados a la tasa efectiva original del préstamo, contra
su valor en libros actual y, el monto de cualquier pérdida se carga como una
pérdida por detericro en el estade consolidado de resultados. El valor en fibros
de los préstamos deteriorados se rebaja mediante el uso de una cuenta de
provision.

s Préstamos colectivamente evaluados
Para los propésitos de una evaluacion colectiva de deterioro, los préstamos se
agrupan de acuerdo a caracteristicas similares de riesgo de credito. Esas
caracteristicas son relevantes para la estimacion de los flujos futuros de
efectivos para los grupos de tales activos, siendo indicativas de la capacidad de
pago de los deudores de todas las cantidades adeudadas segun los terminos
contractuales de los activos que son evaluados.

Los flujos de efectivos futuros en un grupo de préstamos que se evalian
colectivamente para deterioro, se estiman de acuerdo a los flujos de efectivo
contractuales de los activos en el grupo, experiencia de pérdida histérica para
los activos con las caracteristicas de riesgo de credito similares al grupo y en
opiniones experimentadas de la administracion sobre si las condiciones
econdmicas y crediticias actuales son tales que es probable que el nivel real de
pérdidas inherentes sea mayor o menor que la experiencia historica sugerida.
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(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

» Reversion del deterioro
Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y
la disminucidén 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 provision para perdida por
deterioro de los préstamos. El monto de cualquier reversion se reconoce en el
estado consolidado de resultados.

(i) Otros activos financieros (incluyendo cuentas por cobrar):

Un activo financiero que no se lleve al valor razonable a través de ganancias y
pérdidas se evalla en cada fecha de reporte para determinar si existe evidencia
objetiva de que su valor se ha deteriorado. Un activo financiero esta deteriorado si
existe evidencia objetiva de que un evento de pérdida ha ocurrido después del
reconocimiento inicial del activo, y que el evento de pérdida haya tenido un efecto
negativo sobre las estimaciones de flujos de efectivo futuros del activo que pueda
estimarse con fiabilidad.

La evidencia objetiva de que los activos financieros (incluidos los instrumentos de
patrimonio) estan deteriorados puede incluir incumplimiento o mora por parte del
cliente, la reestructuraciéon de una cantidad adeudada al Grupo en los términos que
el Grupo no consideraria de otro modo, las indicaciones de que un deudor o emisor
entrara en quiebra o la desaparicién de un mercado activo para los valores. En
adicién, para una inversidbn en un instrumento de patrimonio, una disminucion
significativa o prolongada en su valor razonable por debajo de su costo es una
evidencia objetiva de deterioro.

Ei Grupo considera la evidencia de deteriorc de las partidas por cobrar y las
inversiones mantenidas hasta su vencimiento a nivel de un activo especifico y a
nivel colectivo. Todas las cuentas por cobrar y las inversiones mantenidas hasta su
vencimiento son evaluadas por deterioro especifico. Todas las partidas por cobrar
individualmente significativas y las inversiones mantenidas hasta su vencimiento que
no se consideraron especificamente deferioradas son evaluadas colectivamente por
cualquier deterioro que se ha incurridc pero aun no identificado. Las cuentas por
cobrar y las inversiones mantenidas hasta su vencimiento que no sean
individualmente significativas se evalGan colectivamente por deteriorc mediante la
agrupacion de las cuentas por cobrar y las inversiones mantenidas hasta su
vencimiento con caracteristicas de riesgos similares.

En la evaluacion colectiva de deterioro, el Grupo utiliza las tendencias historicas de
la probabilidad de incumplimiento, el tiempo de recuperacion y el importe de la
pérdida incurrida, ajustada para el juicio de la administracion en cuanto a si las
actuales condiciones econdomicas y de crédito son tales que las pérdidas reales
pueden ser mayores 0 menores gue el sugerido por las tendencias histéricas.
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Una pérdida por deterioro en relacion con un activo financiero medido al costo
amortizado es calculado como la diferencia entre su importe en libros y el valor
presente de los flujos de efectivo futuros descontados estimados a la tasa de interés
efectiva del activo. Las pérdidas se reconocen en el resultado y se refleja en una
cuenta de provision para cuentas incobrables. Cuando un evento posterior hace
que el importe de la pérdida por deterioro disminuya, la disminucion de la pérdida
por deterioro se reversa a través de ganancias o perdidas.

El Grupo evalla a cada fecha reporte, si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro en las inversiones en valores. Si se identifica una significativa y
prolongada disminuciéon en el valor razonable de inversiones de patrimonio
clasificadas como disponibles para la venta, se considera determinar si los activos
estan deteriorados. Si existe tal evidencia de deterioro, la pérdida acumulada
presentada como diferencia entre el costo de adquisicién y el valor razonable actual,
menos cualquier deterioro de la pérdida sobre los activos previamente reconocidos
en ganancias o pérdidas es rebajado del patrimonio y reconocido en el estado
consolidado de resultados.

Las pérdidas por deterioro, reconocidas en el estado consolidado de resultados
sobre instrumentos de capital clasificados como inversiones disponibles para la
venta, no son reversadas a través del estado consolidado de resultados. Sien un
periodo subsiguiente, el valor razonable de un instrumento de deuda, clasificado
como disponible para la venta aumenta, y el incremento esta objetivamente
relacionado con un evento ocurrido después de la pérdida por deterioro reconocida

en ganancias y peérdidas, Ia pérdida por deterioro es reversada a través del estado
consolidado de resultados.

(iii) Activos no financieros:
El valor segun libros de los activos no financieros del Grupo, es revisado a la fecha
de reporte, exceplo por lo que se sefiala en la nota 3 {m) y para determinar si hay
indicativos de deterioro permanente. Si existe algin indicativo, entonces el valor
recuperable de! activo es estimado.

E1 valor recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor de
su valor en uso y su valor razonable menos los costos para su venta. Para
determinar el valor en uso, los flujos de efectivos estimados futuros son
descontados a su valor presente utilizando una tasa de interés de descuento que
refleje la evaluacién de mercado corriente del valor en el tiempo del dinera y los
riesgos especificos del activo. Para propositos de la prueba de deterioro, los
activos son agrupados dentro del menor grupo de activos que generan eniradas de
flujos por su uso continuo que son altamente independientes de las entradas de
flujos de otros activos o grupos de activos (unidades generadoras de efectivo).

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido algGn cambio en la estimacion
usada para determinar el valor recuperable. Una perdida por deterioro es reversada
solo hasta que el valor segun libros del activo no exceda el valor segun libros que
hubiese sido determinado, neto de depreciacion y amortizacion, sino se hubiese
reconocido una pérdida por deterioro.
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Notas a los estados financieros consolidados

(i)

i

(k)

()

Instrumentos financieros derivados

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados como parte de sus operaciones, los
cuales se reconocen en el estado consolidado de situacion financiera a su valor
razonable, bajo el método de flujos de efectivo cuando se utiliza contabilidad de
cobertura.

Instrumentos derivados bajo el método de flujos de efectivo son instrumentos que
cubren la exposicion a la variacion de los flujos de efectivo asociados con un activo 0
pasivo previamente reconocido, 0 & una transaccién prevista con altas probabilidades
de concretarse. La parte efectiva de cualguier cambio en valor razonable del
instrumento de cobertura se reconoce directamente en el patrimonio, mientras que fa
parte no efectiva de cualguier cambio en valor razonable se reconoce en el estado
consolidado de utilidades integrales.

Las cantidades acumuladas en patrimonio se reclasifican a! estado consolidado de
resultados en los periodos en los cuales las transacciones de coberturas afectaran el
ingreso o la pérdida. Cuando un instrumento de cobertura liega a su fecha de
vencimiento o se vende, o cuando una cobertura deja de cumplir los criterios para la
contabilidad de cobertura, cualquier ganancia o pérdida acumulada remanente existente
en el patrimonio se reconoce en el estado consolidado de resultados.

Otras cuentas por cobrar
Las otras cuentas por cobrar se presentan a su costo amortizado menos la provision
por deterioro para posibles pérdidas.

Inversiones en Asociadas

Las asociadas son aquellas empresas sobre las cuales se tiene una influencia
significativa, pero no se tiene el control sobre sus politicas financieras y operativas, las
cuales se mantiene una participacion del 20% y 50% inclusive, de las acciones con
derecho a voto de la entidad emisora de las acciones. Los estados financieros
consolidados incluyen 1a participacion del Grupo sobre las ganancias o pérdidas
reconocidas de las asociadas bajo el método de participacion patrimonial, desde la
fecha en que la influencia significativa se inicia hasta la fecha en que la influencia
significativa efectivamente termina. [Estas inversiones son registradas al costo de
adquisicion y son ajustadas posteriormente en funcion de las utilidades integrales de las
operaciones de la entidad participada correspondiente al Grupo.

Proyecto de desarrolio de viviendas

Los terrenos se presentan a su costo de adquisicion. Las mejoras y costos incurridos
en el desarrollo y la construccion de viviendas y ciertos otros gastos son capitalizados
como parte del costo en la construccion de las viviendas. Estos costos son
prorrateados entre las diferentes viviendas y son reconocidos en los resultados de las
operaciones a medida que las diferentes unidades son completadas y vendidas.
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(m) Piusvalia

()

()

Al momento de la adquisicion de una porcion significativa del patrimonio de ofra
sociedad o de un negocio, Ia plusvalia representa el exceso del costo de adquisicidon
sobre el valor razonable de los activos netos adquiridos. La plusvalia es reconocida
como un activo en el estado consolidado de situacion financiera y se le hace una
prueba de deterioro anualmente. Al momento de existir un deterioro, la diferencia entre
el valor en libros de la plusvalia y su valor razonable es llevada a gastos en el estado
consolidado de resultados.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion, consistentes de lotes de terrenos e inmuebles adquiridos
y utilizados principalmente para generar rentas por arrendamiento, estan registradas al
costo, menos su depreciacion y amortizacion acumulada. Las mejoras son
capitalizables y amortizadas durante la vida util estimada. Los costos de terrenos no se
deprecian.

Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras

(iy Reconocimiento y medicion
Los inmuebles, mobiliarios, equipos y mejoras estan valorados al costo menos la
depreciacion y amortizacion acumuladas.

Los costos incluyen los gastos que son directamente atribuibles a la adquisicion
del activo. Los costos de los activos construidos incluyen los costos de materiales
y mano de obra directa, y alguin otro costo directamente relacionado con el activo
para que esté en las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma
prevista. Las ganancias y pérdidas en disposiciéon de una partida de inmuebles,
mobiliarios, equipos y mejoras son determinadas comparando el producto de la
disposicion con el valor segun libros de los activos y son reconocidas netas dentro
de los “otros ingresos” en el estado consolidado de resultados.

(iiy Depreciacién y amortizacion

La depreciacion y amortizacion son calculadas sobre el importe amortizable, que
es el costo de un activo, u otro importe que sustituya al costo, menos su valor
residual. La depreciacion y amortizacion se reconocen en el estado consolidado de
resultados en linea recta durante la vida util estimada de cada parte de un
elemento de inmuebles, mobiliarios, equipos y mejoras, ya que este refleja mas de
cerca los patrones de consumo de los beneficios econdmicos futuros incorporados
al activo. Los terrenos no se deprecian.

La vida estimada de los activos es como sigue:

Vida Util
Inmuebles De 30 a 40 afios
Mobiliario y equipas De 4 a7 afios
Equipo rodante 5 anos
Mejoras a la propiedad De 5 a 10 anos
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(0)

{p)

(q)

(r)

Otros pasivos
Los otros pasivos estan presentados al costo amortizado.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afo incluye el calculo del impuesto corriente y el
impuesto diferido. El impuesto sobre la renta es reconocido en el estado consolidado
de resultados, excepto cuando esta relacionado a partidas reconocida directamente en
el estado consolidado de patrimonio, o en otras utilidades integrales.

(iy Corriente
El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto esperado a pagar sobre la
renta gravable para el ano, utilizando las tasas vigentes a la fecha del estado
consolidado de situacién financiera y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a
pagar con respecto a afios anteriores.

(i) Diferido

El impuesto diferido es reconocido utilizando el método del estado consolidado de
situacion financiera, considerando las diferencias temporales entre el valor
corriente de los activos y pasivos para propdésitos financiercs y las cantidades
utilizadas para propésitos fiscales. El impuesto diferido es medido a la tasa de
impuesto que se espera serd aplicada a las diferencias temporales, cuando estas
se reversen basado en las leyes vigentes o sustancialmente promulgadas a la
fecha de los estados financieros consolidados.

El impuesto diferido activo se reconoce (nicamente cuando es probable que las
utilidades gravables futuras estaran disponibles contra ias cuales las diferencias
temporales puedan ser utilizadas. E! impuesto diferido activo es revisado en cada
fecha de reporte y es reducido al momento en que se juzgue que es probable que
no se realicen los beneficios relacionados con el impuesto.

Provisiones

Una provisién es reconocida en el estado consolidado de situacion financiera cuando el
Grupo tiene una obligacion legal o implicita como resultado de un evento pasado y es
probable que una salida de beneficios econdémicos sea requerida para liquidar la
obligacion. Si el efecto es significativo, las provisiones son determinadas descontando
los fiujos de efectivo futuros esperados a una tasa antes de impuesto que refleje las
evaluaciones corrientes del mercado dei valor del dinero en el tiempo y, donde es
apropiado, el riesgo especifico al pasivo.

Titulos de deuda emitidos y financiamientos recibidos

Los titulos de deuda emitidos y los financiamientos recibidos son el resultado de los
recursos que e Grupo solicita para mantener liqguidez. El Grupo clasifica los
instrumentos de capital en pasivos financieros o en instrumentos de capital de acuerdo
con la sustancia de los términos contractuales del instrumento.

Estos son medidos inicialmente al valor razonable, mas los costos de transaccion, y

subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizande el método de tasa de
interés efectiva.
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(s)

)

Prima de antigiiedad y fondo de cesantia

Panama

El Cédigo de Trabajo establece en la legislacion laboral panamefia el reconocimiento de
una prima por la antigiiedad de servicios de los trabajadores. Para este fin, el Grupo ha
establecido una provision, la cual se calcula sobre la base de una semana de
indemnizacidn por cada afio de trabajo, o Io que es igual a 1.92% sobre los salarios
pagados en el afio.

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de la vigencia de la Ley, la
obligacion de los empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los
empleados la prima de antigliedad y una porcién de la indemnizacion por despido
injustificado que establece el Cédigo de Trabajo. Este fondo debera constituirse con
base en la cuota parte relativa a la prima de antigiledad y e 5% de la cuota parte
mensual de la indemnizacién.

De acuerdo al codigo de trabajo de la Republica de Panama a la terminacion de todo
contrato por tiempo indefinido, cualquiera que sea la causa, el trabajador tiene derecho
a una prima de antigliedad a razon de una semana de salario por cada aho de trabajo
desde el inicio de la relacion de trabajo.

Nicaragua

La legislacion nicaragliense requiere el pago de indemnizacion por antigiedad al
personal que renuncie o fuese despedido sin causa justificada de ia siguiente forma: un
mes de salario por cada afo laborado para los tres primeros afios de servicios y veinte
dias de salario por cada afio adicional. Sin embargo ninguna indemnizacion podra ser
menor que un mes o mayor que cinco meses de salario.

Patrimonio de los accionistas

(i) Acciones comunes, acciones preferidas y reservas de capital
El Grupo clasifica las acciones comunes como patrimonio; igualmente, las
acciones preferidas son clasificadas como parte del patrimonio, debido que tiene
total discrecion de su redencion y declaracion de dividendos. El pago de los
dividendos se deduce de las utilidades no distribuidas.

(i) Acciones preferidas
Las acciones preferidas que presenta el Grupo han sido clasificadas como
instrumentos de patrimonio debido a que es el emisor quien tiene la opcion de
redimir las acciones después de cumplidos los cinco afios de su emision.

Las distribuciones a favor de los tenedores de las acciones preferentes no tienen
derechos acumulativos y estan a discreciéon del emisor.

(i} Reserva de valuacion
La parte efectiva de cualquier cambio en el valor razonable del instrumente de
cobertura se reconoce directamente en el patrimonio de los accionistas, mientras
que la parte no efectiva de cualguier cambio en el valor razonable se reconoce en
el estado consolidado de utilidades integrales. Las cantidades acumuladas en
patrimonic se reclasificaran al estado consolidado de utilidades integrales en
periodos en los cuales las transacciones de coberturas afectaran el ingreso o la
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(u)

pérdida. Cuando un instrumento de cobertura expira o se vende, o cuando una
cobertura deja de cumplir los criterios para la contabilidad de cobertura, cualquier
ganancia o pérdida acumulada remanente existente en el patrimonio se reconoce
en el estado consolidado de resultados.

(iv) Reserva de conversion de moneda
La reserva de conversion de moneda comprende las diferencias originadas por la
conversion de los estados financieros cuyas operaciones se manejan en una
unidad monetaria diferente a la de presentacion de estos estados financieros
consolidados.

(v} Reservas para riesgos catastréficos y desviaciones estadisticas

De acuerdo a la legislacién panamefia, el Grupo ha constituido reservas para
riesgos catastroficos y/o contingencias 'y de prevision para desviaciones
estadisticas. Estas reservas han sido calculadas con base en un minimo de 1% de
las primas netas retenidas de todos ios ramos. En el periodo 2009 y 2008, las
transferencias a estas reservas se han hecho desde las utilidades no distribuidas.
El uso y restitucion de estas reservas seran reglamentados por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de la Replblica de Panama, entre
otros casos, cuando la siniestralidad presente resultados adversos.

(vi) Fondo de reserva legal
En cumplimiento con la legislacion para las compaifiias de seguros y reaseguros en
la Reptiblica de Panama, la subsidiaria Assa Compariia de Seguros, S. A. ha
destinado un monto de 10% en el 2009 y 2008 de las utilidades netas antes de
impuesto sobre la renta a la acumulacion de un fondo de reserva. De acuerdo a la
legislaciéon no se podra declarar 0 distribuir dividendos, ni enajenar de otra manera
parte alguna de las utilidades, sino hasta después de la constitucion de este fondo.

(vii) Dividendos
Los dividendos son reconocidos en el estado consolidado de situacién financiera
como pasivo cuando el Grupo tiene los derechos para recibir el pago establecido.

informacion de segmento

Un segmento de negocios es un componente distinguible de! Grupo que se encarga de
proporcionar un producto o servicio individual o un grupo de productos © servicios
relacionados dentro de un entorno econdmico en particular, y que esta sujeto a riesgos
y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio. Un segmento
geografico se encarga de proporcionar productos © servicios dentro de un ambiente
econdémico particular y estd sujeto a riesgos Y retornos que son diferentes de los
segmentos que operan en otros ambientes economicos. Todos los segmentos
operativos son revisados regularmente por el Comité Directivo del Grupo para la toma
de decisiones relacionadas a recursos a asignar y la evaluacion de desempefio de
dichos segmentos.
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(v)

Reconocimiento de ingresos

(i)

(it}

(iii)

(iv)

(V)

Ingresos por primas y comisiones

Los ingresos por primas y comisiones incluyen los honorarios de los contratos de
tipo vida universal que son reconocidos en la medida en que el servicio es provisto.
Los cargos anuales, los cargos por rescate, y los cargos por administracion de las
pdlizas se reconocen cuando se incurren.

ingresos por comisiones
Las comisiones recibidas son reconocidas como ingresos por el Grupo en la
medida que se devengan.

Ingresos por inversiones

Los ingresos derivados de inversiones se reconocen asi: Los intereses son
reconocidos sobre una base de proporcién de tiempo que toma en cuenta el
rendimiento efectivo sobre el activo. Los dividendos se reconocen cuanda la
entidad tiene los derechos para recibir el pago estabiecido.

ingreso y gasto por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado
consolidado de resultados para todos los instrumentos financieros presentados a
costo amortizado usando el método de tasa de interes efectivo.

El método de interés efectivo es un méiodo de caiculo de! costo amortizado de un
activo o un pasivo financiero y de imputacién del ingreso o gasto financiero a io
largo del periodo relevante. La tasa de interes efectiva es la tasa de descuento
que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a o
largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea apropiado, por
un periodo mas corto, con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero,
Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Grupo estima los flujos de caja
considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero (por
ejemplo, opciones de prepago) pero no considera pérdidas de crédito futuras. El
calculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre las partes
del contrato que son parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de
transaccién y cualquier otra prima o descuentos.

E| cdiculo de interés efectivo incluye todos los honorarios y puntos pagados o
recibidos que son parte integral del méetodo de interés efectivo. Los costos de la
transaccién incluyen todos los costos directamente atribuibles a la adquisicion,
contratacion o emision del activo o pasivo financiero.

Ingreso por alquiler

El ingreso por alquiler es reconocido en el estado consolidado de resultados sobre
la base de linea recta en el término del arrendamiento. Los incentivos generados
del arrendamiento son reconocidos como parte integral del ingreso total de alquiler
sobre los términos del arrendamiento.
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(w)

(vi)

(vii)

Ingresos por honorarios y comisiones

La subsidiaria La Hipotecaria (Holding), Inc. y Subsidiarias reconocen las
comisiones sobre préstamos directamente a ingreso debido a que los costos
asociados al oforgamiento de préstamos se aproximan al ingreso por comisién;
adicionalmente, los préstamos hipotecarios estadn sustancialmente sujetos a
titularizacién por medio de fideicomisos no garantizados por el Grupo, los cuales
permanecen un corto tiempo en los libros del Grupo. Los honorarios y otras
comisiones sobre préstamos son reconocidos como ingresos bajo el método de
efectivo debido a su vencimiento a corto plazo. El ingreso reconocido bajo el
método de efectivo no es significativamente diferente del ingreso que seria
reconocido bajo el método de acumulacion.

Las comisiones de préstamos estan incluidas como ingresos por comision de
préstamo en el estado consolidado de resultados. Una subsidiaria de La
Hipotecaria (Holding), Inc. percibe ingresos recurrentes por sus servicios de
administracion de los créditos que han sido titularizados a fideicomisos. Estos
ingresos son calculados mensualmente en base al saldo insoluto a capital de ios
créditos de cada emision de bonos hipotecarios y personales, los cuales son
pagados de forma mensual y trimestral.

La subsidiaria Grupo BDF, S. A. y Subsidiarias reconocen los honorarios vy
comisiones sobre préstamos a corto plazo, cartas de crédito y otros servicios
bancarios bajo el método de efectivo debido a su vencimiento a corto plazo. El
ingreso reconocido bajo el método de efectivo no es significativamente diferente
del ingreso que seria reconocido bajo el método de acumulacién. Los honorarios y
comisiones sobre ftransacciones a mediano y largo plazo son diferidos y
amortizados como ingresos usando el método de la tasa de interés efectiva
durante la vida del préstamo. Las comisiones de préstamos estan incluidas como
ingresos por comisiones sobre préstamos en el estado consolidado de resultados.

Ganancia neta en activos y pasivos para negociar

La ganancia neta en activos y pasivos para negociar estan compuesio por
ganancias menos pérdidas en dichos instrumentos, los cuales incluyen los
cambios realizados y no realizados en el valor razonable, intereses, dividendos y
diferencias en cambios de moneda extranjera dentro del estado consolidado de
resuitados.

(viii) Ganancia neta en otros instrumentos financieros a valor razonable

La ganancia neta proveniente de otros instrumentos a valor razonable gque no
califiguen como derivados mantenidos para propositos de cobertura de
instrumentos financieros mantenidos a valor razonable, incluyen todos los cambios
en el valor razonable, tales como intereses, dividendos y diferencias en cambios
de moneda extranjera dentro del estado consolidado de resultados.

Utilidad neta por accion

La utilidad neta por accién comun mide el desempefic de una entidad sobre el periodo
reportado y la misma se calcula dividiendo la utilidad disponible para los accionistas
comunes entre la cantidad promedio de acciones comunes én circutacion durante el
periodo.
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(4)

(x) Valores vendidos bajo acuerdos de recompra
Los valores vendidos bajo acuerdos de recompra son fransacciones de financiamiento a
corto plazo con garantia de valores, en las cuales el Grupo tiene la obligacion de
recomprar los valores vendidos en una fecha futura y a un precio determinado. La
diferencia entre el precio de venta y el valor de compra futura se reconoce como gasto
por intereses bajo el método de tasa de interés efectiva.

(y) Nuevas normas internacionales de informacibn financiera (NIIF} e interpretaciones no
adoptadas
A la fecha del estado consolidado de situacidn financiera existen normas,
modificaciones e interpretaciones las cuales no son efectivas para el afo terminado el
31 de diciembre de 2009, por lo tanto no han sido aplicadas en las preparacion de los
estados financieros consolidados.

« Enmienda a IFRIC 9 y NIC 39 — Derivados Incorporados fueron emitidas el 12 de
marzo de 2009 y son efectivas para periodos anuales terminados en o después del
30 de junio de 2009. Estas enmiendas aclaran el tratamiento contable de derivados
incorporados para entidades que han aplicado las enmiendas a la NIC 39 -
Instrumentos Financieros — Reconocimiento y Medicion.

« NIIF 9 Instrumentos Financieros, publicada el 12 de noviembre de 2009, forma parte
de la primera fase del proyecto comprensivo del Comité de Normas de Contabilidad
Internacionales (IASB) para reemplazar fa NIC 39. La norma es efectiva para
periodos anuales comenzando en 6 después del 1 de enero de 2013. Se permite su
aplicacion en fecha mas temprana.

» Enmiendas a NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién —
Partidas Cubiertas Elegibles — Estas enmiendas clarifican la aplicacién de principios
existentes que determinan si riesgos especificos o porciones de flujo de efectivo son
elegibles para designacion en una relacion de cobertura. Estas enmiendas son
efectivas a partir del 1 de enero de 2010.

Al 30 de junio de 2010, un nimero de enmiendas a las normas e interpretaciones han
sido emitidas por el Comité de Normas de Contabilidad Internacionales (IASB) gue no
han sido aplicadas en la preparacion de estos estados financieros consolidados.

El Grupo no anticipa que la adopcién de esta enmienda tendra un impacto significativo
en los estados financieros consolidados.

informacién por segmentos

El Grupo tiene tres segmentos reportables, tal y como se describen a continuacion, los cuales
son las unidades estratégicas det negocio del Grupo. Las unidades estratégicas del negocio
ofrecen diferentes productos y servicios y son manejadas separadamente debido a que las
mismas requieren diferente tecnologia, mercado y estrategia de mercadeo. Para cada unidad
estratégica de negocio, el Comité Directivo de! Grupo revisa mensualmente los repories
gerenciales internos. El siguiente resumen describe las operaciones de cada uno de los
segmentos del Grupo:
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(a

(b)

()

(d)

Seguros y Reaseguros

Dentro de este segmento se reconoce las operaciones llevadas a cabo par el Grupo al
momento de ofrecer garantias de prevision y de seguridad. Son reconocidos como
parte de este segmento las primas generadas, el pago de los siniestros y los demas
costos y gastos incurridos para la emision de la pdliza.

Banca y Actividades Financieras
Dentro de este segmento se reconoce las operaciones llevadas a cabo por el Grupo a
razon de préstamos comerciales o de consumo y captacion de depodsitos y fondos.

Operaciones de Inversion

Dentro de este segmento se reconoce todos los ingresos generados por el pago de
dividendo sobre las inversiones de capital y los intereses generados como producto de
las inversiones en documentos.

Otros

E! Grupo mantiene otras operaciones tales como desarrollo de viviendas, alquileres de
locales, alquileres de software, honorarios por servicios y actividades de
entretenimiento. Consideramos que ninguno de estos segmentos relne las
caracteristicas cualitativas y el umbral cuantitativo para determinar que aplican como un
segmento reportable en los periodos 2010 y 2009.

El desempefo es medido basado en la utilidad antes de impuesto en cada segmento, tal y
como se presenta en los reportes gerenciales internos que son revisados por el Comité
Directivo del Grupo. La utilidad por segmento es utilizada por la gerencia para evaluar los
resultados y desempefios de algunos segmentos relativos con otras entidades que operan en
el mercado y realizar sus proyecciones para desarrollar cada unidad de negocio de acuerdo a
las exigencias y necesidades del mercado.
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Informagion correspondiente a los resultados de cada segmento reportable se incluye a continuacion:

Ingresos con {erceros

Ingresos entre segmentos
Depreciacién y amartizacion
Utilidad antes de impuesto sobre los

segmentos reportables

Participacion en los resultados netos de
asociadas

Activos sobre segmentos reportables
Inversion en asociadas

Pasivos sobre segmentos reportables

Segureos y Reaseguros Banca y Actividades Financieras Operaciones de Inversién Otras Actividades Total
30-SEP-2010 30-SEP-2009 30-SEP-2010 30-SEP-2009 30-SEP-2010 30-SEP-2009 30-SEP-2010 30-SEP-2009 30-SEP-2010 30-SEP-2009
74,347,808 65,674,600 22,972,905 21,046,081 19,581,064 13,163,945 1,138,700 2,590,526 118,040,577 102,465,152
335,104 (452,453) (3.854) 221,445 4,380,511 10,001,848 11,700 253,554 4,723,481 10,024,394
(872,326) {780.267) {1.761,008) (2,015,188} 0 0 {65,217) (62,172) {2,698,551) {2,857,627)
7,568,326 11,086,056 10,567,726 1,227,981 23,981,575 23,164,439 793,423 7.848,375 42,911,050 43,327,851
0 0 0 0 44,204 10,596 276,899 190,627 321,103 201,223
30-SEP-2010 31-DIC-2009 30-SEP-2010 31-DIC-2009 30-SEP-2010 31-DIC-2009 30-SEP-2010 31-DIC-2009 30-SEP-2010 31-DIC-2009
131,529,934 141,722,780 635,547,896 643,843,114 564,222 634 450,084,800 9,747,458 6,774,095 1,341,047,922 1,242,424,789
0 0 0 0 137,144 117,529 1,631,807 1,542,398 1,768,951 1,659,927
168,991,065 156,505,726 548,101,064 650,384,426 0 0 86,769 14,372 817,178,898 806,904,524
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La conciliacion de los segmentos reportables con el estado consolidado de resultados y el
estado consolidado de situacion financiera se presentan a continuacion:

Ingresos

Total de ingreses de los segmentos reportables
Otros Ingresos

Eliminaciones por ingresos entre segmentos

Ingresos consolidados

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Total de fas utilidades sobre los segmentos reportabies
Otra utilidad

Eliminaciones de ufilidad entre segmentos
Partidas no asignadas:
(Gasto de depreciacién
Otros gastos de operaciones
Participacion en los resultados netos
Utilidad neta consolidada antes del impuesto sobre la renta

Activos
Total de los activos sobre los segmentos reportabies
Otros activos

Inversién en aseciadas

Eliminaciones por activos entre segmentos

Partidas no asignadas

Activos totales consolidados

Pasivos

Total de los pasivos sobre los segmentos reportables

QOtros pasivos

Partidas no asignadas

Pasivos totales consolidados

Otras partidas significativag
30-SEP-2010

Gaste de depreciacion
30-JUN-2009

Gasto de depreciacion

Total sobre
los segmentos

reportables

{2,698,551)

(2,857,627)
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30-SEP-2010 30-SEP-2009
121,613,638 109,645,466
1,150,400 2,844,080
(4,723.461) {10,024,394)
118,040,577 102,465,152
42,117,627 35,478,476
793,423 7,849,375
42,911,050 43,327,851
(4,377,295) (9,574,823)
(147) (223)
(14,479,422) (12,946,794}
321.103 201,223
24,375,289 21,007,234
30-SEP-2010 31-DIC-2009
1,331,300.464 1,235,650,694
9,747,458 6,774,095
1,341,047,922 1.242,424,789
1,768,951 1,659,927
(111,863,723) {50.435,163)
43,578,096 28,810,872

1.274,531,246

1,222,460,425

817,092,129 806,890,152
86,769 14,372
817,178,808 806,804,524
38,211.049 33,342,222
855,389,847 840,246,746
Partidas no Totales
asignadas consolidados
{147) {2,698,6986)
{223) (2,857,850}
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Segmentos geograficos
El grupo opera en cinco paises actualmente:

(a) Panama

(b) El Salvador

(c¢) Nicaragua

(d) Costa Rica

(e} Colombia

(ft  Islas del Caribe

En la clasificacion por segmento geografico que se presenta a continuacién, los ingresos se
presentan basados en la ubicacion geografica del cliente.

Ingresos 30-SEP-2010 30-SEP-2009

Panama 88,052,024 72,777,694
El Salvador 3,815,429 2,863,066
Nicaragua 25,564,425 26,447,033
Colombia (404,1086) 25,604
Costa Rica 28,665 0
Islas del Caribe 984,140 351,755

118,040,577 102,465,152

-
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(5)

Saldos y transacciones con partes relacionadas
A continuacion los saldos y transacciones con partes relacionadas, se detallan asi:

(i) Saldos y transacciones con compafiias relacionadas

30-SEP-2010 31-DIC-2009
Efectivo, equivalentes de efectivo y depdsitos en

bancos 17,476,988 22,252 264
Dep0sitos a plazo, en inversiones manienidas hasta su
vencimiento 42,490,847 42,642,623
Inversiones en bonos y acciones disponibles para la
venta 149,598,049 134,501,103
Inversiones en compafia ascciadas 1,768,951 1,659,927
Cuentas por cobrar (asegurados) 447,038 1,083,838
Oftras cuentas por cobrar 536,873 658,799
Fondo de cesantia 1,989,935 1,883,137
Depositos de clientes 58,040 0
Financiamientos recibidos 10,000,000 10,000,000
Intereses por pagar 25,101 17,799
Otros pasivos 1,128 0

30-SEP-2010 30-SEP-2009

Primas emitidas, netas de cancelaciones 5,022,372 5,565,664
Reclamos y beneficios incurridos, neto 476,466 338,422
Ingresos y_costos financieros:
Ingresos por intereses sobre depositos 1,022,263 985,704
Ingresos devengados de dividendos e inversiones 339,873 2,856,122
Gastos de intereses sobre financiamientos recibidos 471,108 544,713
Gastos generales y administrativos 33,025 29,637

BG Financial Group, Inc.

Pro futuro - Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantia, S. A.
inversiones de Nicaragua, S. A.

Acrecer, Sociedad Administradora de Fondos de
Titularizacion, S. A.

34

Son consideradas como parte relacionadas las siguientes compafiias asociadas en que el
Grupo mantiene inversiones:

Pais de Participacién en la
Constitucion Propiedad (%)
2010 2009
Panama 4.88 4.88
Panama 21 21
Nicaragua 49 49
Nicaragua 25 -
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Todos los saldos y transacciones pendientes con estas partes relacionadas son valorizadas
en condiciones de independencia mutua, similares a las que se dan con terceros no
vinculados al Grupo.

(i)

Transacciones con personal clave de gerencia

Préstamos a directores, ejecutivos y accionistas

Los préstamos a directores, ejecutivos y accionistas del Grupo emitidos durante el
afio presentan condiciones similares a las que se dan con terceros no vinculados al
Grupo. Al 30 de septiembre de 2010, el saldo pendiente asciende a B/. 345,635 (31-
DIC-2009: B/.739,083) y estd incluido en los prestamos por cobrar. Esftos saldos
presentan intereses por cobrar al 30 de septiembre de 2010 por B/.4,134 (31-DIC-
2009: B/.4,090).

Durante el afio se han registrado ingresos por intereses sobre estos préstamos por
B/.8,053 (30-SEP-2009: B/.17,276).

Depdsitos de directores y ejecutivos

Algunos directores y ejecutivos del Grupo mantienen cuentas corrientes, de ahorro y
plazo fijos en las subsidiarias Grupo BDF, S. A. y La Hipotecaria (Holding}, Inc. las
cuales al 30 de septiembre de 2010 mantenian un saldo de B/.10,292,859 (31-DIC-
2000: B/.1,099,278) y estan incluidas en las cuentas de depdsitos de clientes del
Grupo.

Durante el afio, la subsidiaria registré gastos por intereses sobre depositos a
directores y ejecutivos por B/.92,590 (30-SEP-2000: B/.107,480).

Compensacion recibida por el personal clave de gerencia, directores, ejecutivos y
accionistas

Todos los ejecutivos principales del Grupo participan en el programa de opciones de
acciones del Grupo (ver nota 23). Adicionalments, todos los empleados de la
subsidiaria ASSA Compafiia de Seguros, S. A. pueden participar en el programa de
compra de acciones si cumplen con ciertos criterios de antigiiedad de servicios, entre
otros.

Las transacciones del personal clave de gerencia, directores, gjecutivos y accionistas
estan compuestas por dietas, salarios y otras remuneraciones y ascienden a
B/.4,272,029 (30-SEP-2009: B/.3,136,574).

Los directores y ejecutivos principales del Grupo controlan un 64% de las acciones
con poder de voto de! Grupo.
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(6) Efectivo, equivalentes de efectivoy depositos en bancos
El efectivo, equivalentes de efectivo y depbsitos en bancos se detallan de la siguiente
manera:
30-SEP-2010 30-SEP-2009
Efectivo en caja y efectos de caja 7.894,269 9,796,116
Depositos a la vista en bancos 130,216,085 111,235,467
Depositos a plazo fijo en bancos 14,772,028 11,574,568
152,882,382 132,606,151
Depositos a piazo mayores a 91 dias {280,000) 0
Efectivo restringido (52,193,791) (565,172,059}
Efectivo, equivalentes de efectivo y depdsitos en
bancos segun el estado consolidado de flujos
de efectivo 100,408,591 77,434,092
El efectivo restringido consiste en depésitos a plazo fijo pignorados por B/.52,193,791 (31-
DIC-2009; B/.51,671,155) los cuales mantienen en garantia de préstamos de corredores y
participacion en facilidades crediticias de otras compafias.
Las tasa de interés anual que devengaban los depdsitos a plazo oscilan entre 0.23% vy .25%
(igual 2000) y los depositos en cuentas de ahorro entre 0.50% a 3% (igual 2009).
(7) Inversiones en valores
Las inversiones en valores se detallan de la siguiente manera:
30-SEP-2010 31-DIC-2009
Mantenidos para negociar:
Bonos privados 3,086,605 3,763,168
Disponibles para la venta:
Acciones 261,419,260 233,566,783
Bonos del Gobierno de la Republica de Panama 2,280,000 2,700,788
Bonos del Gobierno de la Republica de E! Salvador 673,000 0
Bonos del Gobierno de la Republica de Nicaragua 1,251,357 0
Bonos privados 38,357,921 46,425,490
303,981,538 282,693,061
Mantenidos hasta su vencimiento:
Bonos del Gobierno de la Republica de Panama 256,218 255,731
Bonos del Gobierno de la Republica de Nicaragua 45,934,304 45,422,859
Depositos a plazo 87,111,847 57,578,963
133,302,369 103,257,553
441,270,512 389,713,782
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Inversiones a valor razonable a través de resultados

Los valores mantenidos para negociar se componen de intereses residuales que ha retenido
el Grupo como parte de la titularizacion de cartera de préstamos personales e hipotecarios
de una de las subsidiarias de La Hipotecaria {Holding} inc.

Estos valores fueron determinados mediante el descuento de fiujos de efectivo futuros de las
comisiones como fiduciario y de incentivo que recibira la subsidiaria sobre estos fideicomisos.
A la fecha de creacion de estos fideicomisos, se estimd que la realizacion de los valores sera
de 4 y 30 afios sobre cartera de préstamos personales con vencimiento en el afio 2012 y
préstamos hipotecarios con vencimientos en el afio 2036 y 2022. Al 30 de septiembre de
2010, el Grupo considera que las estimaciones de la realizacién de esfos valores se
mantienen sin cambios.

Valores disponibles para la venta

Algunas inversiones clasificadas como disponibles para la venta han sido registradas de
acuerdo a su valor razonable, basado en la catizacién de oferta y demanda segin la Bolsa de
Valores de New York. El cambio en estos valores se presenta en el estado consolidado de
utilidades integrales.

El movimiento de la ganancia (pérdida) no realizadas de las inversiones clasificadas como
disponibles para la venta € inversiones en asociadas se detalla asi:

Valor de Ganancia (pérdida)
30-SEP-2010 Costo Mercado no realizada
Acciones 32,411,458 241,490,539 182,933,848
Bonos del gobierno 1,996,000 2,280,000 284,000
Bonos privados y ofras inversiones 5,080,128 5,060,478 (19,650)
39,487,586 248,831,017 183,198,198
Valor de Ganancia {pérdida)
31-DIC-2010 Costo Mercado no realizada
Acciones comunes y preferidas 33,941,963 215,454,571 155,311,073
Bonos del gobierno 1,996,000 2,330,000 334,000
Bonos privados y ofras inversiones 4,729,153 4,275,044 (453,888)
40,667,116 222,059,615 155,191,185

Existen otras inversiones en valores clasificados como disponibles para la venta por
B/.55,150,521 (31-DIC-2010; B/.60,633,446) para los cuales no se ha podidc obtener
cotizacion en un mercado activo ni ha sido posible estimar su valor confiablemente mediante
otras técnicas de valuacién por lo que se presentan al costo de adquisicion.
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El movimiento de la ganancia (pérdida) no realizada de las inversiones clasificadas
disponibles para la venta e inversiones en asociadas se detallan a continuacion:

30-SEP-2010 31-DIC-2009
Al inicio del afio 155,191,185 116,432,129

Movimiento del afio de ganancia (pérdida) no

realizada:

Valores disponibles para la venta 28,007,530 38,760,855

Inversion en asociada (517) {1,799)
28,007,013 38,759,056

Al final del afio 183,198,198 155,191,185

Durante el primer semestre del afio 2010, el Grupo vendid inversiones a terceros por un
monto de B/.28,086,362 (31-DIC-2009: B/.37,723,245), las cuales generaron una ganancia en
venta de inversiones por B/.1,047,863.

El Grupo mantiene un fondo privado de inversion el cual se basa en pactar una participacion
sobre la comision establecida la cual asciende a B/.1,755,962 (31-DIC-2009: B/.1,745,962).
Para el tercer trimestre del 2010, el porcentaje de participacion representa menos del 1%
{igual 2009).

Valores mantenidos hasta su vencimiento

Al 30 de septiembre de 2010, los valores mantenidos hasta su vencimiento, consistentes en
instrumentos de deuda, tienen fechas de vencimiento varias hasta 2032 (igual 2008) y
devengan intereses que oscilan entre 3.8585% y 14% anual (igual 2009).

La NIIF 7, establece una jerarquia de tres niveles en la presentacion de las mediciones del
valor razonable. La jerarquia se basa en la transparencia de las variables que se utilizan en
la valorizacion de un activo y pasivo financiero a la fecha de su valorizacién. Los tres niveles
se definen de la siguiente manera:

Nivel 1: Precios cotizados en mercados activos sin ajustes para activos o pasivos idénticos.

Nivel 2: Técnicas de valuacion usando datos observados en el mercado: instrumentos
financieros sin precios de mercado para los cuales en su valuacidén se han utilizado
precios de instrumentos similares obtenidos de un mercado activo, ¢ los
instrumentos financieros fueron valorizados usando modelos donde todos los datos
significativos fueron observados en un mercado activo.

Nivel 3: Técnicas de valuacion donde los datos significativos no han sido observados en un
mercado: instrumentos financieros valorizados usando técnicas de valorizacion
donde uno o mas datos significativos no han sido ocbservados en un mercado activo.
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El valor razonable de las inversiones son clasificadas de acuerdo a las siguientes jerarquias:

Al 30 de septiembre de 2010 Nivel 1 Nivel 3 Total
Activos
Intereses residuales sabre titularizacion de cartera §] 3,086,605 3,986,605
Acciones de capital 2,980,120 0 2,980,120
Bonos de la Republica de Panama 2,280,000 0 2,280,000
Bonos corporativos 5,060,478 9,786,965 14,847,443
Total de los activos 10,320,598 13,773,570 24,094,168
Al 31 de diciembre de 2009 Nivel 1 Nivel 3 Total
Activos
Intereses residuales sobre titularizacion de cartera 0 3,763,168 3,763,168
Accicnes de capital 3,954,233 0 3,954,233
Bonos de la Replblica de Panama 2,330,000 0 2,330,000
Bonos corporativos 4,275,044 14,923,745 19,188,789
Total de los activos 10,659,277 18,686,913 29,246,190

La mejor evidencia del valor razonable es un precio de mercado cotizado en un mercado
activo. En el caso de que el mercado de un instrumento financiero sea activo, se usa una
técnica de valuacion.

La mayoria de las técnicas de valuacién emplean sdlo los datos de mercado observable, por
lo que la fiabilidad de la medicién del valor razonable es alta. Sin embargo, ciertos
instrumentos financieros se valoran en funcién de las técnicas de valuacion que involucran
una o mas variables significativas de mercado que no son observables y, para ellos, la
derivacion del valor razonable, es mas critica y juiciosa.

Las técnicas de valuacién utilizadas cuando los precios de mercado no gstan disponibles
incorporan ciertas asunciones que el Grupo cree que serian realizadas por un participante en
el mercado para establecer el valor razonable. Cuando el Grupo considera que existen
consideraciones adicionales no incluidas en el modelo de valuacion, se pueden efectuar
ajustes.

En ausencia de cotizaciones de mercado, el valor razonable se determina utilizando las
técnicas de vaioracién basados en el célculo del valor presente de los flujos de efectivo
futuros de los activos con base en datos observables del mercado (nivel 2). Al carecer de
cotizaciones de mercado, instrumentos similares y datos observables del mercado, el valor
razonable se determina utilizando las técnicas de valoracion basado en el calculo del valor
presente de los flujos de caja futuros, ios cuales son descontados a una tasa que encuentra
como base la Tasa de Referencia dictada por la Superintendencia de Bancos de Panama
(nivei 3).
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(8) Cuentas por cobrar de seguros y otras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar de seguros y otras cuentas por cobrar, netas se detallan de la

siguiente manera;

Cuentas por cobrar originadas de contratos de
seguros y otras:

Poseedores de contratos

Provisién para primas incobrables

Asegurados, neto

Coaseguros

Cuentas por cobrar sobre contratos de reaseguro
Préstamos sobre pdlizas de vida individual

Crédito fiscal por realizar
Otras cuentas por cobrar a asociadas
Ofras cuentas por cobrar

30-SEP-2010 31-DIC-2009
37,622,321 40,058,731
(1,194,583) (987,041)
36,327,738 39,071,690
5,287,868 8,377,633
8,405,284 4,225,830
879,846 950,613
50,900,746 52,625,766
5,508,850 4,911,967
0 658,799
7,508,706 4,973,605
64,009,302 63,170,137

La legislacion relacionada con la recuperacién del crédito fiscal por realizar se detalla en la

nota 33 (b).

Los movimientos de la provisién por deterioro para posibles pérdidas en primas incobrables

se detallan de la siguiente forma:

Saldo al inicio del afio

Efecto de conversion de moneda en los saldos
iniciales

Provision cargada a gastos

Castigos

Saldo al final del afio

40

30-SEP-2010 31-DIC-2009
987,041 761,844
(520) 0
210,881 225,197
(2,819) 0
1,194,583 987,041
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G

Préstamos, netos
La composicién de la cartera de préstamos de las subsidiarias, distribuidos por actividad
econdémica, se resume a continuacion:

30-SEP-2010 31-DIC-2009
Local:
Consumo 16,760,240 17,309,154
Para viviendas 174,707,105 164,781,204
191,467,345 182,090,448
Exterior:
Consumo 77,914 578 85,378,043
Comerciales 36,713,379 38,156,073
Agropecuarios 7,548,192 5,693,482
Ganaderos 998,981 859,905
Industriales 10,299,136 1,766,730
Para viviendas 171,731,537 167,461,660
Documentos descontados 86,374 311,161
Tarjetas de créditos 6,149,768 7,050,602
Varios 1,258,941 5,997,604
312,700,886 312,675,260
504,168,231 494,765,708
Provisién por deterioro para posibles perdidas en
préstamos (8,788,862) (8,150,258)
495,379,369 486,615,450

Al 30 de septiembre de 2010, las tasas de interés anual de los préstamos oscilaban entre 1%
y 16% (31-DIC-2009: 1% y 16%).

Al 30 de septiembre de 2010, la subsidiaria La Hipotecaria (Holding) Inc. mantenia préstamos
hipotecarios por B/.169,759,540 (31-DIC-2009: B/.178,429,322) en garantia de obligaciones
contraidas © por contraer con instituciones financieras y B/.49,151,035 (31-DIC-2009:
B/.44,137,452) en garantia de notas comerciales negociables (véase nota 17).

Al 30 de septiembre de 2010, la subsidiaria Grupo BDF, S. A. mantenia la cartera de

préstamos por B/.46,366,105 (31-DIC-2009: B/.378,304) garantizada con efectivo (depdsitos
con derecho a compensacion).
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El movimiento de la provision por deterioro para posibles pérdidas en préstamos se detalla a

continuacion:

Saldo al inicio del afio

Efecto conversidn de moneda extranjera

Provisidn cargada a gasto
Traslado de provisiones a bienes
adjudicados, en otros aclivos

Préstamos castigados

Saldo al final del afio

30-SEP-2010 31-DIC-2009
8,150,258 7,523,064
(193,736) (315,481)
9,945,706 10,578,666
(520,769) (728,718)
(8,592,597) (8,907,273)
8,788,862 8,150,258

La subsidiaria La Hipotecaria (Holding), inc., mantiene su cartera de préstamaos disponibles
para la venta que esta sustancialmente sujeta a titularizacidn por medio de fideicomisos no

garantizados del Grupo.

(10) Inversiones en asociadas

Las inversiones en compahias asociadas se detallan a continuacion:

Inversion inicial:
Pro Futuro - Administradora de Fondo de
Pensiones y Cesantia, 5. A.

Inversiones de Nicaragua, S. A.

Acrecer, Sociedad Administradora de Fondos de
Titularizacion, S. A.

Mas pariicipacién patrimonial:
Participacion acumulada en el patrimonio de la
compaiiia asociada al inicio del periodo

Participacion en tas utilidades del periodo
Dividendos recibidos en el periodo
Participacién en ganancia (pérdida) no realizada

Participacion acumulada en el patrimonio de |a
compaiia asociada neta de dividendos

Total de la inversion

42

30-SEP-2010 31-DIC-2009 Participacién
1,309,262 1,308,262 21%
165,791 155,791 49%
24,589 24 589 25%
1,489,642 1,489,642
170,285 96,262
321,103 226813
(211,562) (150,991)
(517) (1,799)
109,024 74,023
279,309 170,285
1,768,951 1,659,927
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El resumen de la informacion financiera auditada de las inversiones en

a continuacion.

Asociadas

30-SEP-10
Pro Futuro - Administradora de Fondo de
Pensiones vy Cesantia, 5. A.

Inversiones de Nicaragua, S. A.

Acrecer, Sociedad Administradora de Fondos
de Titularizacion, 5. A.
31-DIC-09

Pro Futuro - Administradora de Fondo de
Pensiones y Cesantia, 3. A

Inversiones de Nicaragua, 3. A.

Acrecer, Sociedad Administradora de Fondos
de Titularizacién, S. A.

{11) Provisiones de los contratos de seguros

Negocio a largo plaze vida
Provisiones para beneficios sin
pariicipacién

Negocio en general
Primas nc devengadas

Provision para reclamos en tramites
Seguros generales

Seguros de personas

Total de provisidn para reclamos en
tramites

Total de provisiones de contratos de

asociadas se detalla
Fecha de Utilidad
Informacién {Pérdida)
Financiera Activos Pasivos Patrimonio Ingresos neta
30-Sep-10 7,860,886 1,303,779 6,566,107 4,279,678 1,318,567
30-Sep-10 397,177 146,366 250,811 401,264 90,212
30-Sep-10 186,764 94,236 92,528 o 0
31-Dic-09 7.946,822 1,577,544 6,369,378 5,234,139 1,127,943
31-Dic-08 296,898 128,642 172,400 300,695 {20,520}
31-bic-09 192,330 96,363 95,967 0 0
Las provisiones relativas a los contratos de seguros se detallan a continuacion:
30 de septiembre de 2010 31 de diciembre de 2009
Bruto Reasequro Neto Bruto Reaseqguro Neto
56,395,638 0 56,395,538 52,158,715 0 52,158,715
53,174.095 {30,468,747) 22,705,348 48,856,907 (25,912,571} 22,844,336
35,205,352 (27,209,101) 8,086,251 28,631,341 {21,604,976) 7.026,365
4,733,192 {247.683) 4,485,500 3,358,152 {301,048} 3,056,204
40,028,544 (27.456,784) 12,571,760 31,982,493 {21,906,924) 10,082,569
149,508,177 {57,925.531) 91,672,646 133,008,115 {47,819,495) 85,185,620

seguro

(i) Proceso utilizado para determinar las pr
Durante el tercer trimestre terminado e
consistente en el proceso utilizado
generales y seguros de personas r

terminé el 31 de diciembre de 2010.

(iiy Otras presunciones
Gastos de renovacion

El nivel corriente de gastos de renovacion se presume que €s una

gastos.
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esunciones
| 30 de septiembre de 2010, el Grupo ha sido
para determinar las presunciones de los seguros
evelados en los estados financieros del afio que

/b

base apropiada de
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Cambios en presunciones

Las presunciones son ajustadas por los cambios en mortalidad o morbilidad segun el
caso, retorno de inversién, gastos de mantenimiento de pdélizas e inflacién en los gastos
para reflejar los cambios anticipados en las condiciones de mercado y la experiencia de
mortalidad o morbilidad e inflacion de precios.

{12) Depésitos de reaseguros de exceso de pérdida
El analisis de los movimientos de los depdsitos de reaseguros de exceso de pérdida es como
sigue:
Sequros Generales Sequros de Personas Jotal
30-SEP-2010 31-DIC-2009 30-SEP-2010 31-D1C-2009 30-SEP-2010 31-DIC-2009
Saldo af inicio del afio 1,563,588 1,428,931 181,260 159,316 1,744,848 1,588,247
Movimtento del afio 1,164,383 1,563,588 220,134 181,260 1,384,517 1,744,848
Traslado de saldos (1,563,588) (1,428,931) (181,260) (159,316) (1,744,848) (1,568,247)
Saldo 1,164,383 1,563,588 220,134 181,260 1,384,517 1,744,848
(13) Plusvalia
En diciembre de 2002, Grupo ASSA, S. A. adquiere el control con el 87% de las acciones
emitidas de La Hipotecaria (Holding), Inc. generando una plusvalia original de B/.1,815,318
de la cual se mantiene un saldo de B/.1,166,708 producto de la amortizacion realizada hasta
el 31 de diciembre de 2005. A partir del afio 2005, la plusvalia esta sujeta anualmente a una
prueba de deterioro.
Al 31 de diciembre de 2007, el Grupo registré una plusvalia producto de la adquisicion del
control en las subsidiarias Banco de Finanzas (Internacional}, S. A., Banco de Finanzas, S. A.
y Metropolitana Compafiia de Seguros, S. A. por un monto de B/.9,436,207.
{14) Proyectos de desarroHo de viviendas

La subsidiaria de Grupo BDF, S. A., desarrolla proyectos de viviendas en la Republica de
Nicaragua. Al 30 de septiembre de 2010 mantiene terrenos para estos desarrollos con un
valor de B/. 3,061,213 (31-DIC-2009: B/.3,530,376) y construcciones en proceso y viviendas
terminadas por un valor de B/. 2,155,983 (31-DIC-2009: B/.1,948,887). Durante los nueve
meses del afo 2010, la subsidiaria registrd ingresos por ventas de vivienda por B/.1,467,700
(30-SEP-2009: B/.661,912) y una ganancia en ventas por B/.271,052 (30-SEP-2009: B/.61 ,724).

El resultado neto se presenta en la cuenta de otros ingresos de operacion en el estado
consolidado de resultados.
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{15) Propiedades de inversion, neto
Las propiedades de inversion, neto estan compuestas por terrenos, inmuebles y mejoras
generadores de renta por alquiler, los cuales se detallan de la siguiente manera:

Inmuebles
Terrenos y mejoras Total

Costo
Saldo al 1 de enero de 2009 30,564 1,787,767 1,818,331
Efecto de conversion de moneda extranjera 0 (8,727) {8,727)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 30,564 1,779,040 1,809,604
Saldo al 1 de enero de 2010 30,564 1,779,040 1,809,604
Efecto de conversion de moneda extranjera 0 (6,254) (6,254)
Saido al 30 de septiembre de 2010 30,564 1,772,786 1,803,350
Depreciacion y amortizacién acumulada
Saldo al 1 de enero de 2009 0 911,397 911,397
Gasto del afo 0 46,560 46,560
Efecto de conversion de moneda extranjera 0 {3,533) (3,633)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 0 954,424 054,424
Saldo al 1 de enero de 2010 0 954,424 954,424
Gasto del afo 0 34,624 34,624
Efecto de conversion de moneda extranjera 0 (2,806) {2,806}
Saldo al 30 de septiembre de 2010 0 986,242 986,242
Valor segun libros
Al 1 de enero de 2009 30,564 876,370 906,934
Al 31 de diciembre de 2009 30,564 824,616 855,180
Al 1 de enero de 2010 30,564 824,616 855,180
Al 30 de septiembre de 2010 30,564 786,544 817,108

Basados en la ubicacion de los terrenos y tipo de estructura del inmueble, evaluadores
independientes han determinado que, con base en el valor de mercado de dichos lotes, al 30
de septiembre de 2010 el valor razonable asciende a B/.8,111,557 (igual 2009).
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(16) Inmuebles, Mobiliario, Equipo y Mejoras
A continuacion se muestra un detalle de los inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras, a su

costo menos la depreciaciéon y amortizacion acumuladas:

Costo

Saldo al 1 de enerc de 2009

Adiciones

Ventas y disposiciones del afio

Efectc de conversidn de moneda
extranjera

Saldo al 31 de diciembre de 2009

Saldo al 1 de enero de 2010

Adiciones

Ventas y disposiciones del ano

Efecto de conversion de moneda
extranjera

Saldo al 30 de septiembre de 2010

Depreciacién y amortizacién
acumulada

Saldo al 1 de enero de 2009

Gasto del afio

Ventas y disposiciones del afic
Efecto de conversion de moneda
extranjera

Saldo al 31 de diciembre de 2009

Satdo al 1 de enero de 2010

Gasto del afio

Ventas y disposiciones del afio

Efectc de conversion de moneda
extranjera

Saido al 30 de junio de 2010

Valor segian libros
Al 1 de enero de 2009

Al 31 de diciembre de 2008

Al 1 de enero de 200
Al 30 de septiembre de 2010

Mejoras a
Mobiliario y Equipo la
Terrenc Inmuebles equipo Rodante propiedad Total
4,364,489 7,127,310 22,559,838 963,218 3,500,298 38,535,153
0 0 1,505,638 125,489 269,463 1,900,590
0 54,256 (972,341) (75,995) (411,048) {1,405,128)
{24,261) (44,585) (383,517) (22.179) {91,170) {665,712}
4,360,228 7,136,081 22,709,618 990,533 3,267,543 38,464,903
4,360,228 7,136,981 22,709,618 990,533 3,267,543 38,464,903
0 307,871 1,794,152 359,099 462,441 2,923,563
0 0 (490,801) (89,439} {83,287 (663,527)
{17,389) {33,899) (296,805) {15,993) {64,556) {428,642)
4,342,839 7,410,953 23,716,164 1,244 200 3,582,141 40,296,297
0 3,069,231 15,587,803 247,718 1,260,476 20,165,228
0 255,981 2,752,776 181,407 576,853 3,767,017
o 0 {943,201} {66,278) {224,100) (1,233,579)
0 (12,172) {231,639) (6.668) (42,823) (293,302)
0 3,313,040 17,165,739 356,179 1,570,406 22,405,364
0 3,313,040 17,165,739 356,179 1,570,406 22,405,364
0 195,417 1,916,840 147,733 404,084 2,664,074
0 0 (488,670) (62,226) (80,373) (631,269)
0 (10.260) (208,280) (3,912) (39,374} (261,826)
0 3,498,197 18,385,620 437,774 1,854,743 24,176,343
4,384 489 4,058,079 6,272,035 715,500 2,239,822 18,369,925
4,360,228 3,623,941 5,543,879 634,354 1,697,137 16,059,539
4,360,228 3,823,941 5,543,879 634,354 1,697,137 16,059,539
4,342 839 3,912,756 5,330,535 806,426 1,727,398 16,119,954
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(17} Financiamientos recibidos

Los financiamientos recibidos se resumen a continuacion:

Linea de crédito para capitai de trabajo por B/.25,000,000, con
vencimiento cada 12 meses renovables a opcidn de las partes y
tasa de interés anual Libor méas un margen, garantizada con
cartera de préstamos de hipoiecas residenciates.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/. 5,250,000, con
vencimiento cada 12 meses renovable a opcién de las partes y
tasa de interés anual Libor mas un margen, garantizado con
cartera de préstamas de hipotecas residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.6,000,000, con
vencimiento cada 24 meses renovable a opcidn de las partes y
tasa de interés anual Libor mas un margen, garantizado con
cartera de préstamos de hipoiecas residenciaies.

Linea de crédito rotativa para capital de trabajo por B/. 5,000,000,
con vencimiento cada 12 meses renovable a opeion de las
partes y tasa de interés anual Libor mas un margen.

Linea de crédito por B/.20,000,000, con vencimiento en el 2011 vy
tasa de interés anual Libor mas un margen, garantizado con
cartera de préstamos de hipotecas residenciales.

Linea de crédito rotativa para capital de trabajo por B/. 8,000,000,
con vencimiento cada 12 meses renovable a opcion de las
partes y tasa de interés anual Libor mas un margen,
garantizado con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.6,000,000, con
vencimiento cada 24 meses renovable a opcion de las partes y
tasa de interés anual Libor mas un margen, garantizado con
cariera de préstamos de hipotecas residenciales.

Linea de crédito rotativa para capital de trabajo por
B/.10,000,000, con vencimienio cada 12 meses renovable a
opcidn de las partes y tasa de interés anual Libor mas un
margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales.

Sub iotal que pasa
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30-SEP-2010

13,850,000

4,160,000

5,000,000

15,000,000

5,000,000

5,650,000

700,000

31-DIC-2009

20,400,000

4,250,000

580,000

5,000,000

20,000,000

5,000,000

5,750,000

4,791,570

49,300,060

65,771,670
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Sub total que viene

Linea de crédito para capital de trabajo por B/. 25,000,000, con
vencimiento cada 24 meses renovable a opcidn de las partes y
tasa proporcional a las actividades de la subsidiaria,
garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
resicenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/. 8,000,000, con
vencimiento cada 24 meses renovable a opcion de las partes y
tasa de interés anual libor mas un margen, garantizado con
cartera de préstamos de hipotecas residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/. 20,000,000, con
vencimiento en ef 2010 y tasa de interés anual Libor méas un
margen, garantizada con cariera de préstamos de hipotecas
residenciales.

Linea de crédito rotativa para capital de trabajo por B/.2,500,000,
con vencimiento cada 12 meses renovable a opcion de las
partes y tasa de interés anual Libor mas un margen.

Linea de crédiio para capitat de trabajo por B/.25,000,000, con
vencimiento cada 24 meses renovable a opcion de las partes vy
tasa proporcional a ias actividades de la subsidiaria,
garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.15,000,000, con
vencimiento en el afio 2016 y tasa de inferés semestral Libor
mas un margen, garantizada con cartera de prestamos de
hipotecas residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.25,000,000, con
vencimiento en el 2015 y tasa de interés anual Libor mas un
margen, garantizado con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.25,000,000 con
vencimiento en el 2014 y tasa de interés anual Libor mas un
margen, garantizado con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales.

Préstamo otorgado en ddlares a una tasa de interés anual que
oscilan entre 6.25% y el 6.40%, garantizado con cartera de
créditos y bonos de pago por indemnizacién con vencimiento en
2010 (2008: 2009).

Préstamo otorgado que devenga una tasa de interés del
2.54875% con vencimiento en marzo de 2010, respaldado por
linea de crédito de IFC Trade.

Sub total que pasa
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30-SEP-2010
49,300,000

20,650,000

20,000,000

758,333

15,000,000

5,000,000

497,753

6,405

742,690

31-DIC-2009
65,771,870

25,000,000

6,500,000

20,000,000

2,500,000

1,083,333

15,000,000

434,310

2,230,503

111,955,187

138,519,716
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30-SEPT-2010 31-DiC-2009
Sub total que viene 111,955,187 138,519,716
Préstamo otorgade que devenga una tasa de interés Libor
6M+2.90% (tasa actual 3.33538%) con vencimiento en agosto
de 2010 respaldado por cartera de crédito por C$455,804,838, 0 430,928
Obligaciones contingentes con bancos corresponsales por
presentacion de documento por parie de los clientes con
vencimiento en abril y mayo de 2010. 58,106 689,479
Linea de crédito con tasa de interés variable que oscila entre el
6.79% al 9% garantizado con los créditos financiados con esta
linea. Los plazos y forma de pago se estipulan en cada pagaré
con Ultimo vencimiento en 20186, 14,541,754 17,277,018
Pagaré otorgado en dolares que devenga una tasa de interés
anual de 7.87%, garantizados con carfera de créditos y bonos
de pago por indemnizacién con vencimienta en 2010 a 2024. 7,657,220 9,893,628
Préstamo con una tasa anual equivalente a la suma de Libor (3
meses) mas 3.10%, con vencimiento en diciembre de 2010
garantizado con cartera de créditos. 3,157,895 4,736,842
Linea trade comercio exterior con tasa de interés entre e 4.33% vy
el 6.11% con vencimiento en el 2010. 0 1,000,000
Préstamo otorgado en délares, que devenga una tasa de interés
anual de 6.25%, garantizado con cartera de creditos con
vencimiento en el 2017. 3,000,000 3,000,000
Préstamo bajo linea de crédito por B/.15,000,000 con tasa de
interés anual del 4% sobre saldos a un plazo de 10 afios y con
fecha de vencimiento en el 2019. Pagaderos trimestralmente,
sobre la base de 360 dias, garantizado en cartera de créditos
por C$61,678,217. 2,185,392 2,345,043
Prestamo otorgade devengando un tasa de interés de 2.3798%
con vencimiento en octubre de 2010 respaldado por linea de
crédito IFC Trade. 390,000 0
Total de financiamientos recibidos 142,945,563 177,892,654
Menos gastos iniciales por constitucion de linea (479,288) (372,706)
Cargos por intereses por pagar sobre obligaciones (303,365) {298,936)
Total de financiamientos recibidos 142162910 177,221,012

Las tasas de interés anual en los financiamientos oscilan en un rango de 0.3125% a 7.94%

{2009: 0.3125% a 7.94%).

Grupo ASSA, S. A. es fiador de los financiamientos recibidos de la subsidiaria La Hipotecaria
(Holding), Inc. Al 30 de septiembre de 2010, esta subsidiaria mantenia créditos hipotecarios
en garantia de las obligaciones contraidas con instituciones financieras. (Véase nota 9).
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(18) Valores comerciales negociables y obligaciones negociables

El Grupo tiene autorizado planes rotativos de hasta B/.150,000,000 en VCNs por la Comision
Nacional de Valores de Panama y hasta B/.35,000 por la Superintendencia de Valores de Ei
Salvador en obligaciones negociables (Papel Bursatil), los cuales se encuentran respaldados
con el crédito general de la subsidiaria La Hipotecaria {Holding), Inc. y una fianza solidaria de

Grupo ASSA, S. A,

Eil Salvador
Tramos con Vencimiento en el | Trimestre
Tramos con Vencimiento en el Il Trimestre
Tramos con Vencimiento en el il Trimestre

Menos; gastos

Panama
Series con Vencimiento en el | Trimestre
Series con Vencimiento en el Il Trimastre
Series con Vencimiento en el lll Trimestre
Series con Vencimiento en el IV Trimestre

Gastos pre-pagados por cada emision
Total

(19) Notas comerciales negociables

Tasa de interés

2010

4.55%
4.25%-6.00%
6.00%

4.25%
4.00%-4.25%
5.60%
3.00%-4.75%

2009

6.00%
8.00%

5.50%

5.50%

5.50%
4.75%-5.5%

30-SEP-2010  31-DIC-2000
5,000,000 0
12,000,000 2,000,000
3,000,000 5,000,000
20,000,000 7,000,000

(58,540) (19,681)
19,941,460 6,080,319
18,700,000 30,797,000
20,681,950 16,884,000
17,744,000 22,565,000
24,994,000 19,669,000
102,061,410 96,895,319

(156,859) (239,998)
101,904,551 96,655,321

El Grupo tiene autorizado por la Comisién Nacional de Valores una emision de B/.40,000,000
en Notas Comerciales Negociables (NCN) la cual se encuentran respaldados con el credito
general de la subsidiaria La Hipotecaria (Holding), Inc. y una fianza solidaria de Grupo

ASSA, S A,

Panama
Series con Vencimiento en el | Trimestre
Series con Vencimiento en et Il Trimestre

Menos: gastos de emision

Tasa de interés

2010

6.75%

6.00%-6.75%

50

2009

6.50%-6.76%
6.00%-6.75%

30-SEP-2010 31-DIC-2009
8,797,000 8,797,000
31,203,000 31,203,000
40,000,000 40,000,000
(212,460) (330,183)
39,787,540 39,669,817

A




GRUPO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(20) Capital y reservas
Acciones comunes

30-SEP-2010 31-DIC-2009

Nimero de acciones autorizadas, sin valor nominal 10,000,000 10,000,000
Niamero de acciones emitidas:

Al inicio del afo 9,755,230 9,725,551
Emitidas durante el ano 81,139 15,655
Acciones en tesoreria 600 14,024
Ai final del afio 0,836,969 9,755,230
Capital pagado:

Saldo al inicio del afio 41,818,818 40,930,757
Emitidas durante el afo 3,195,973 345,400
Menos: valor de las acciones en tesoreria 1,340,643 542,661
Saldo al finat del afio 46,355,434 41,818,818

Los poseedores de las acciones comunes tienen el derecho a recibir dividendos segun se
declaren de tiempo en tiempo y tienen derecho a un voto por accidn en fas asambleas de
accionistas del Grupo.

Acciones preferidas emitidas por subsidiaria

El 24 de junio de 2008, la subsidiaria La Hipotecaria (Holding}, Inc. realizé una emisién
publica de acciones preferidas no acumulativas Serie A, por un total de hasta 100,000
acciones por un valor nominal de cien ddlares (B/.100) cada una, registradas en la Comisién
Nacional de Valores de Panama vy listadas en la Bolsa de Valores de Panama. El total de
acciones preferidas es de B/.10,000,000 a una tasa de 7% anual no acumulativas y pago de
dividendos trimestralmente. El costo de emisidon de las acciones preferidas ascendié a
B/.141,057.

El prospecto informativo de la oferta publica, establece las siguientes condiciones:

e Acciones Preferidas No Acumulativas Serie A {en adelante, las “Acciones Preferidas
Serie A"} con derecho a recibir dividendos cuando estos sean declarados por la Junta
Directiva, pero sin derecho a voz ni voto.

+ La declaracién y el pago de dividendos es una potestad de la Junta Directiva del Emisor.

e Las Acciones Preferidas Serie A ftendran derecho a recibir un dividendo anual, no
acumulativo, sobre su valor nominal.

e El pago de los dividendos correspondientes a un periodo anual, una vez declarados, se

realizara mediante pagos frimestrales, los dias quince (15) de marzo, quince (15} de
junio, quince {15) de septiembre y quince (15) de diciembre de cada afio.
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Las reservas estan compuestas de la siguiente manera:

Ofras reservas a través de resultados

(i} Reserva de valor de mercado
La reserva de valor razonable incluye el cambio neto acumulativo del valor de valor
razonable de las inversiones disponibles para la venta, hasta que las mismas son
redimidas o deterioradas.

(i) Reserva de valuacion
La reserva de valuacion comprende la parte efectiva del cambio neto acumulativo en el
valor razonable de los instrumentos de cobertura para flujos de efectivo relacionados a
valuacion de transacciones relacionadas con préstamos y cuentas por cobrar.

(i) Reserva legal

De acuerdo al Articulo 28 de la ley de Seguros, las compafias de seguros establecidas
en Panama estan obligadas a constituir un fondo de reserva equivaiente a un 20% de
sus utilidades netas antes de impuesto sobre la renta hasta la suma de dos miliones de
Balboas y de ahi en adelante incrementarlo en 10% de las utilidades netas antes de
impuesto sobre la renta. |La aseguradora no puede declarar ni distribuir dividendos, ni
enajenar de otra manera parte de sus utilidades, sino hasta después de hacer la
reserva.

(fv) Reserva para prevision para desviaciones estadisticas
El numeral 5 del Articulo 27 de la ley de Seguros de la Republica de Panama requiere
que la aseguradora acumule una reserva de prevision para desviaciones estadisticas no
menor de 1% y hasta 2 1/2% sobre las primas netas retenidas para todos los ramos. El
uso y restitucidn de esta reserva seran reglamentados por la Superintendencia de
Seguros y Reaseguros de la Republica de Panama, enire otros casos, cuando la
siniestralidad presente resultados adversos.

(v) Reserva para riesgos catastroficos y/o de contingencia
El numeral 6 del Articulo 27 de la ley de Seguros de la Republica de Panama requiere
que la aseguradora acumule una reserva de prevision para riesgos catastroficos y/o de
contingencia no menor de 1% y hasta 2 1/2% sobre las primas netas retenidas para
todos los ramos. El uso y restitucidn de esta reserva seran reglamentados por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de la Republica de Panama, entre ofros
casos, cuando la siniestralidad presente resultados adversos.

Conversion acumulada de moneda exiranjera

La conversion acumulada de moneda extranjera comprende las diferencias originadas por la
traduccidn de los estados financieros cuyas operaciones se manejan en una unidad
monetaria diferente a la de presentacién de estos estados financieros consolidados.
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Dividendos
Los dividendos son pagados trimestralmente como sigue:

Acciones comunes

0.33 centavos por cada accidn comin emitida {igual 2009)
0.33 centavos por cada accién comin emitida {igual 2009)

0.33 centavos por cada accidn comdn emitida (igual 2009)

0.33 centavos por cada accidn comun emiida (igual 2009)
Total de dividendos pagados a terceros

Acciones preferidas emitidag por subsidiaria

B/.10,000,000 al 7% de interés anual por 90 dias. (2009: 90 dias)
B/.10,000,000 al 7% de interés anual por 92 dias. {2009: 92 dias)
B/.10,000,000 al 7% de interés anual por 92 dias. (2009: 92 dias)
B/.10,000,000 al 7% de interés anual por 91 dias. (2009: 91 dias)
Total de dividendos pagados a terceros

(21) Participacion no controladora

30-SEP-2010 31-DIC-2009
3,223,589 3,205,320
3,232,180 3,205,881
3,257,917 3,208,737

0 3,208,836

8,713,686 12,828,774
30-SEP-2010 31-DIC-2009
172,603 172,603
176,438 176,438
176,438 176,439

0 174,520

525,479 700,000

La participacion no controladora representa la participacién de otros accionistas en las

siguientes subsidiarias:

% del Interés

Subsidiaria No Contrelante 30-SEP-2010 31-DIC-2009
2010 2009
La Hipotecaria (Holding), Inc. 23.3348% 23.3348% 3,760,837 6,119,098
Desarrollo El Dorade, S. A. 1.8195% 1.8195% 41,328 36,724
ASSA Compalfiia de Seguros, S. A, 0.0209% 0.0209% 16,131 14,919
Metropolitana, Compaiiia de Seguros 1.3954%  44.38% 88,172 2,370,198
Grupo BDF, S. A, 40.1354% 44.7186% 13,413,990 15,869,728
20,320,458 24,410,667
El movimiento de la participacién no controladora se detalla a continuacion:

30-SEP-2010 31-DIC-2009

Saldo al inicio del afio 24,410,667 19,493,540
Participacion en la utilidad neta 361,186 2,011,015
Participacion en otfras utilidades integrales (528,479) 3,838,462
Disminucidn por dividendos recibidos {756) (205,428)

Aportes (cambios) en |a participacién de propiedad en

subsidiarias (3,922,160) (727,222)
Total al final del periodo 20,320,458 24,410,667
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(22) Costo de suscripcion y adquisicion de poéliza
Los costos de suscripcion y de adquisicion de polizas se detallan a continuacién:

Seguros Generales Segquros de Personas Total
30-SEP-2010 30-SEP-2009 30-SEP-2010 30-SEP-2000 30-SEP-2010 30-SEP-2009
Gaslos de comisiones pagadas 6,820,490 6,110,050 4,135,408 4,021,124 10,955,898 10,131,174
Otros costos de adquisicion pagados 1,927,126 1,924,695 2,874,531 2,391,774 4,801,657 4,316,469
Gastos de reaseguro exceso de pérdida 2,300,637 1,655,751 1,063,521 713,899 3,364,058 2,269,750
Total de costos de adquisicion 11,048,153 9,500,496 8,073,460 7,126,897 19,121,613 16,717,393

{23) Gastos de personal
l.os gastos de personal se detallan de la siguiente manera:

30-SEP-2010 30-SEP-2009

Sueldos 12,496,285 11,713,062
Gastos de representacion 1,014,710 904,483
Bonificaciones y participacion de utilidades 1,707,709 1,727,231
Prestaciones laborales 2,059,959 1,808,251
Indemnizaciones 786,098 619,480
Seguros 392,954 305,045
Gastos de viajes y entretenimiento 535,008 342,714
Cursos y seminarios 262,755 202,405
Uniformes 171,689 184,012

19,427,257 17,896,683

Plan de Opcién de Compra de Acciones

Con fecha 25 de marzo de 1999, [a Asambiea General de Accionistas autorizd a la Junta
Directiva del Grupo a emitir y vender a los ejecutivos principales del Grupo hasta 100,000
acciones comunes sin valor nominal. Con fecha 21 de junio de 2006, la Junta Directiva
ordend la ejecucidn de un programa de opcion de compra de acciones a favor de los
gjecutivos claves de la subsidiaria ASSA Compania de Seguros, S. A

las principales caracteristicas del plan son las siguientes:

El plan es a 5 afios iniciando en 2007 y las opciones ofrecidas son 73,700 acciones a un
precio de B/.20.00 cada una. Estas acciones tenian un precio de mercado al 21 de junio de
2006 de B/.27.00, el diferencial entre el precio de mercado y el precio pactado producira un
gasto proporcional en cada uno de los 5 afios de la vigencia del plan. El 19 de diciembre de
2007 se aprobaron 20,000 acciones adicionales.
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(24) Gastos generales y administrativos
Los gastos generales y administrativos se detallan de la siguiente manera;

30-SEP-2010 30-SEP-2009

Reparacion y mantenimiento de edificios y equipos 1,667,493 1,408,477
Luz, agua y teléfono 1,986,113 1,871,894
Anuncios, propaganda y promociones 2,134,921 1,337,913
Papeleria y ttiles de oficina 530,942 585,900
Timbres y porte postal 155,183 120,917
Cuotas y suscripciones 266,036 213,870
Servicios profesionales y gastos legales 3,763,009 2,978,470
Donaciones 216,557 247,738
Alquiler de edificios y equipas 1,897,784 1,638,255
impuestos 818,545 608,032
Cafeteria 35,557 43,718
Seguros 355,371 719,915
Aseo y limpieza 186,791 213,364
Dieta a directores 251,157 220,214
Cargos bancarios 87,413 48,220
Servicios de cobranza 382,816 369,211
Provision para cuentas por cobrar seguros 210,881 {88,199)
Miscelaneos 2,365,775 2,608,084
17,221,344 15,213,993

(25) Impuestos
Panama
De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de
algunas de las subsidiarias pueden estar sujetas a revision por parte de las autoridades
fiscales, por los tres Ultimos afios, incluyendo el afo terminado el 31 de diciembre de 2009.

Ademas, los registros de la Compafiia y sus subsidiarias pueden estar sujetos a examen por
las autoridades fiscales para determinar €l cumplimiento con la ley del impuesto de timbres,
del impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios y del impuesto seiectivo al
consSumo.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las compaiiias incorporadas en Panama estan
exentas del pago del impuesto sobre Ia renta de las ganancias provenientes de operaciones
extranjeras, de los intereses ganados sobre depositos a plazo en bancos locales, de titulos
de deuda del gobierno de Panama y de las inversiones en valores listados en la Comisidn
Nacional de Valores y negociados en la Bolsa de Valores de Panama, S. A.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las ufilidades no distribuidas atribuibles a
operaciones locales de las compariias registradas bajo las leyes de la Repiblica de Panama,
estarian sujetas a un impuesto complementario de 4% sobre las utilidades no distribuidas en
dividendos a los accionistas y un impuesto sobre dividendos de 10%, al momento de su
distribucion aplicando el 4% del impuesto complementario retenido y pagado de esas
utilidades distribuidas en dividendos. Las utilidades no distribuidas provenientes de
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operaciones en el extranjero y de algunos ingresos exentos, estarian sujetos a un impuesto
sobre dividendos de 5%. Por lo tanto, en caso de que las utilidades no distribuidas de las

subsidiarias en Panama se transfieran a las de Grupo ASSA, S. A. deberan incurrir en estos
impuestos.

A partir del 3 de febrero de 2005, fecha de entrada en vigencia de la Ley No. 6 de 2 de
febrero de 2005, el articulo 699 del Cdédigo Fiscal indica que las personas juridicas deben
pagar el impuesto sobre ia renta a una tasa del treinta por ciento (30%) sobre la que resulte
mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en el
Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de deducir,
del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto treinta y tres por ciento (95.33%) de
dicho total de ingresos gravables. A partir el afio terminado el 31 de diciembre de 20085, el
Grupo esta cobligado a realizar ambos calculos del impuesto sobre la renta, tanto el calculo de

acuerdo con el método tradicional, como el céalculo alternativo del impuesto sobre la renta
(CAIR).

El monto del impuesto sobre la renta causado y estimado a pagar de las subsidiarias
aplicables se determind de conformidad con el método tradicional, arrojando un total de
B/.2,362,679 (30-SEP-2009: 3,120,882).

Nicaragua

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, el gasto de impuesto sobre la renta debe ser igual
al monto mayor que resulte de comparar el pago minimo de impuesto para Bancos (0.6% del
promedio mensual al cierre del ejercicio del afto anterior de los depdsitos totales) vy el 30%

aplicable a la renta imponible. El impuesto minimo debe pagarse mediante pagos
mensuales del 0.05%.

De acuerdo con el articulo No. 16 de la Ley de Equidad Fiscal vigente, las pérdidas fiscales
sufridas en el afio gravable pueden ser utilizadas como gastos deducibles extraordinarios en
las declaraciones de impuesto sobre la renta que se presenten hasta los tres afios
siguientes al gjercicio en que se produzcan.

La tasa de impuesto sobre la renta para las operaciones de seguros segin legislacion
vigente en Nicaragua es de 30%.

El Salvador ‘
La tasa de impuesto sobre la renta aplicable a la renta gravable segun legislacion vigente en
El Salvador es de 25%.

Colombia
La tasa de impuesto sobre la renta aplicable a la renta gravable segun legislacién vigente en
Colombia es de 33%.

Las compafifas incorporadas en ofras jurisdicciones (Islas Virgenes Britanicas) no pagan
impuesto sobre la renta, debido a la naturaleza de sus operaciones extranjeras. Sin
embargo, el impuesto sobre la renta causado sobre operaciones generadas en ofras
jurisdicciones se incluye dentro del gasto de impuesto sobre la renta.
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(26)

(27)

El impuesto sobre la renta diferido activo esta compuesto por los siguientes componentes:

30-SEP-2010 31-DIC-2009
Diferencias Impuesto Diferencias Impuesto
Temporales  diferido  Temporales diferido

Provision para primas no devengadas, netas 1,248,070 373,821 3,167,483 950,245
Provision para primas incobrables 1,177,017 353,105 969,033 290,710
Comisiones 367,797 110,338 518,137 155,441
Gastos de organizacion 1,241,033 372,310 518,137 155,441

4,031,917 1,209,575 4,654,653 1,396,396

La conciliacion del impuesto diferido activo del afio anterior con el afio actual es como sigue:

30-SEP-2010 31-DIC-2009

Saldo al inicio del ano 1,396,396 1,076,772
Efectos de conversidn de moneda en los saldos iniciales (7,982) (9,056)
Provisidn para primas incobrables 62,395 68,208
Comisiones {45,102} (67,551)
Provision para primas no devengadas, netas (568,442) 334,485
Amortizacion de los gastos de organizacidn 372,310 {6,462)

Impuesto diferido active al final del periodo 1,209,675 1,396,396

Con hase a resultados actuales y proyectados, la Administracidon considera que habra
ingresos gravables suficientes para absorber los impuestos diferidos detallados
anteriormente.

Fideicomisos bajo administracién y custodia

El Grupo actia como administrador y fiduciario con respecto a una cartera de préstamos de
un tercero y ciertos Fideicomisos de Bonos de Préstamos Hipotecarios que fueron
titwlarizados por una compafia subsidiaria. Por fratarse de un servicio de agente
reglamentado mediante contratos que definen y limitan las responsabilidades del
administrador y fiduciario y contienen ciertas clausulas de proteccion, la administracion
considera que los riesgos inherentes a esta actividad han sido debidamente mitigados.

Al 30 de junio de 2010, el valor insoluto de la cartera de préstamos de los fideicomisos bajo
administracion ascendia aproximadamente a B/.129,754,266 (31-DIC-2009: B/.134,451,951).

Utilidad por accién

El célculo de la utilidad por accidn estéd basado en la utilidad neta correspondiente a los
accionistas mayoritarios por B/.21,472,585 (2009: B/.16,682,914) menos dividendos pagados
sobre acciones preferidas por B/.525,479 (2009: B/.525,480), obtenido del numero promedio
ponderado de acciones en circulacion durante el periodo por 9,791,336 acciones (2009:
9,719,715).
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Promedio de acciones en circulacién durante el periodo

Promedio de acciones en circulaciéon durante el periodo

30-SEPT-2010 30-SEPT-D9
Cantidad Subsidiaria Vigentes Cantidad Subsidiaria Vigentes
Saldo al inicio 9,962,540 (246,004) 9,723,446 Saldo al inicio 9,944,185 (228,634) 9,715,551
Qctubre 0 0 9,723,446 Octubre D 0 9,715,551
Noviembre 300 o 9,723,746 Noviembre 10,000 0 9,726,551
Diciembre 0 31.484 9,755,230 Digiembre 0 0 9,725,551
Enero 3] 1,000 9,756,230 Enero 0 0 9,725,551
Febrero 675 11,546 9,768,451 Febrero 0 0 9,725,551
Marzo 1,700 20,586 9,790,737 Marzo 1,700 {17,460y 9,709,791
Abril 150 600 9,791,487 iIl-TR-2010 Abril 0 0 ©,709,791
Mayo 3,000 0 9,794 487 Cantidad Subsidigria Vigentes Mavo 5,000 0 9,714,791
Junio 19,549 0 9,814,036  Saldo al inicio 9,894,914 {180,878) 9,814,036 Junio 0 0 9,714,791
Julio 18,321 o 9,832,357 Enero 18,321 0 9,832,357  Julic 7,980 0 9722771
Agosto 40,994 0 9,873,351 Febrero 40,994 0 9,873,351 Agosto 875 4] 9,723,448
Septiembre {875) 0 9,872,476 Marzo {875) 0 3,872,476 Septiembre 0 0 9,723,446
10,053,354 {180,878} 9,872,476 10,053,354 {180,878) 9,872,476 9,969,540 {245,094) 9,723,448
Promedio ponderado de las acciones 1Il-TR-2009 Promedio ponderado de las acciones
Meses Promedio Cantidad Subsidiaria Vigentes Meses Promedio
9,723,448 1 810,287 Saldo al inicio 9,960,885 {246,094) 9,714,791 9,715,651 1 809,629
9,723,746 1 810,312 Enero 7,980 i} 9,722,771 9,725,551 4 3,241,850
©,755,230 1 812,936 Febrero 675 0 9,723,446 9,709,791 2 1,618,299
8,756,230 1 813,019 Marzo 0 0 9,723,445 9,714,791 2 1,619,132
9,768,451 1 814,038 9,969,540 {246,094} 9,723,446 9,722,771 1 810,231
9,790,737 1 815,885 9,723,446 2 1,620,574
9,791,487 1 815,957 12 9,719,715
9,794,487 1 816,207
9,814,036 1 817,836
9,832,357 1 819,363
9,873,351 1 822,779
9,872,476 1 822,706
12 $,791,336
Calculo de utilidad basica por accion Célculo de utilidad basica por accién
30-SEPT-2010 II-TR-2010 30-SEPT-09 Ii-TR-2009
Utilidad neta 21,472,585 5,468,681 Utilidad neta 16,682,914 6,563,764
Dividendos de acciones preferidas {525,479} {176,438} Dividendos de acciones preferidas {525,480) {176,438)
Utilidad atribuible a la participacion Utilidad atribuible a la participacién
controladora 20,947,106 5,202,243 controladora 16,157 434 6,387,326
Promedic de las acciones ponderado 9,791,336 9,872,476 Promedio de las acciones ponderado 8,719,715 9,723,448
Utilidad basica por accion 2.14 0.54 Utilidad basica por accidn 1.66 0.66

e
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(28) Compromisos y contingencias
(i} Compromisos
El Grupo mantiene compromisos fuera del estado consolidado de situacién financiera,
que resultan del curso normal de sus operacionses y los cuales involucran elementos de
riesgo crediticio y de liquidez. Estos compromisos y contingencias se detallan como

sigue:
30-SEP-2010 31-DIC-2009
Cartas de promesa de pago 22,768,650 6,967,407
Garantias otorgadas 1,471,749 1,862,636
Lineas de crédito para tarjetas de crédito 86,262,701 71,986,065

Mediante cartas de promesa de pago, el Grupo ha adquirido el compromiso de realizar,
por cuenta del cliente, ciertos pagos a terceros una vez se cumplan ciertas condiciones
pactadas previamente. Las cartas de promesa de pago suscritas al 30 de septiembre de
2010 tenian vigencia de seis (6) meses en promedio.

El Grupo ha suscrito contratos de arrendamiento, por términos de hasta cinco (5) afios,
para el uso de los locales donde operan sus oficinas. Los canones de arrendamiento
que las subsidiarias deberan pagar en los proximos cinco (5) afios de conformidad a
estos contratos de arrendamiento se detallan a continuacion:

Afo Monto

2010 1,577,731
2011 1,598,021
2012 1,529,108
2013 1,629,108
2014 1,205,801

El gasto de alquiler de oficinas para el afio en curso al 30 de septiembre asciende a
B/.1,341,659 (2009: B/.1,810,469).

{(iiy Contingencias
Dentro del curso normal de los negocios, el Grupoc estd involucrado en varias
reclamaciones legales, entre ias cuales se detallan las siguientes:

Participacion

Cuantia del Grupo
Industrias Lacteas, S. A. B/. 7,500,000 B/. 118,500
Otros 15,481,817 416,105

En adicién, el Grupo esta involucrado en otras reclamaciones y demandas menores dentro
del giro normal del negacio.

La Administracion, en consideracién a la opinion de los asesores legales, estima que estas
demandas no tienen mérito y que el Grupo prevalecera en la defensa de estos casos.
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(29)

(30)

Instrumentos financieros derivados

El Grupo mantiene un contrato de cobertura de tasa de interés (“interest rate swaps”) para
reducir el riesgo de tasas de interés de sus pasivos. El Grupo reduce su riesgo de crédito
con relacion a este acuerdo al utilizar como contraparte a instituciones de gran solidez
financiera.

El detalle del contrato de cobertura propio del Grupo, bajo contabilidad de cobertura de flujo
de efectivo es como sigue:

Valor
Vencimiento Valor Razonable -
30-SEP-2010 Remanente Nocional Pasivo
Cobertura de tasa de interés (“interest rate
swaps”) 0.81 afios 0,000 490.198
Valor
Vencimiento Valor Razonable -
31-DIC-2009 Remanente Nocional Pasivo
Cobertura de tasa de interés (“interest rate
swaps”) 1.56 afios 10,000 761,275

Este contrato por un mento nominal de B/.10,000,000 (igual 2009) corresponde a una
cobertura de tasa de interés adquirida por el Grupo como proteccién a las fluctuaciones de
las tasas de interés sobre financiamiento recibido a tasa variable por un monto de
B/.10,000,000 (igual 2009).

Valor razonable de los instrumentos financieros

Los siguientes supuestos fueron efectuados por la administracién para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumente financiero en el estado consolidado de situacién
financiera:

(a) Efectivo y equivalentes de efectivo/intereses acumulados por cobrar/cuentas por
cobrat/intereses acumuladas por pagar/otros pasivos
Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en los libros se aproxima a su
valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

(b) Inversiones en valores
Las inversiones en valores mantenidos a valor razonable esta basado en informacién
sobre transacciones ejecutadas a través de la Bolsa de Valores de New York (Ver
nota 7).

{c) Depdsitos en bancos/depositos de clientes a la vista/depdsitos de clientes ahorro
Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en libros se aproxima a su valor
razonable por su naturaleza a corto plazo.
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(31}

(@)

(e)

]

(g)

()

Préstamos

Para los préstamos disponibles para la venta, el valor en libros se aproxima a su valor
razonable debido a que el Grupo estima que realizara el cobro sustancial de estos
préstamos al titularizar la cartera por medio de fideicomisos y porque no existen
diferencias sustanciales entre las tasas de interés actuales de los préstamos en cartera
y las tasas existentes en el mercado para préstamos de similares términos.

Para los préstamos mantenidos hasta el vencimiento, el valor razonable representa la
cantidad descontada de flujos de efectivo futuros estimados a recibir. Los flujos de
efectivos previstos se descuentan a las tasas actuales de mercado para determinar su
valor razonable.

Depasitos de clientes a plazo

Para determinar el valor razonable de estos instrumentos se descontaron los flujos de
efectivo a una tasa que refleja: (i) las tasas actuales de mercado, v (ii) las expectativas
futuras de tasa de interés, por el plazo remanente de estos instrumentos.

Financiamientos recibidos
El valor en libros de los financiamientos recibidos con vencimiento de un afio o menos,
se aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

Valores comerciales negociables, obligaciones negociables y notas comerciales
negociables

El valor en libros de los valores comerciales negociables con vencimiento de un afio o
menos, se aproxima a su valor razonable, por su naturaleza a corto plazo.

Instrumenilos financieros derivados

Los derivados utilizados por la subsidiaria del Grupo, La Hipotecaria (Holding), Inc. y
Subsidiarias, se ejecutan “over-the-counter” y por lo tanto son valorados utilizando
técnicas de valoracion ya que no hay precios de mercado disponibles para dichos
instrumentos. Los supuestos claves utilizados en los modelos dependen del tipo de
derivado y la naturaleza del instrumento subyacente e incluyen el periodo al
vencimiento y parametros de mercado como curvas de rendimientos y tasas de interés,
volatilidad, calidad de crédito de la contraparte y correlacion. Ademas, algunos
modelos no contienen un alto nivel de subjetividad ya que las metodologias utilizadas
en los modelos no requieren de juicios significativos y los supuestos del modelo son
directamente observables de cotizaciones de mercados activos.

Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Durante los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2010, el Grupo ha sido
consistente en la aplicacion de sus objetivos y politicas de administracion de riesgos,
reveladas en la informacidn financiera auditada correspondiente al afio terminado el 31 de
diciembre de 2009.
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(32) Estimaciones contables criticas y juicios en la aplicacion de politicas contables
El Grupo efectiia estimados y presunciones que afectan las sumas reportadas de los activos
y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Los estimados y decisiones son continuamente
evaluados y estan basados en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo
expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.

(a) Pérdidas por deterioro sobre préstamos y anticipos

El Grupo revisa sus portafolios de préstamos para evaluar el deterioro por lo menos en
una base trimestral. Al deferminar si una pérdida por deterioro debe ser registrada en el
estado consolidado de resultados, el Grupo toma decisiones en cuanto a si existe una
informacion observable que indique que existe una reduccidon que puede ser medida en
los flujos de efectivo futuros estimados de un portafolio de préstamos antes que la
reduccion pueda ser identificada con un préstamo individual en ese portafolic. Esta
evidencia incluye informacién observable que indique que ha habido un cambio adverso
en la condicion de pago de los prestatarios en un grupo, o condiciones econémicas
nacionales o locales que correlacionen con incumplimientos en activos en el grupo. lLa
Administracion usa estimados basados en la experiencia de pérdida histarica por activos
con caracteristicas de riesgo de crédito y evidencia objetiva de deterioro similar a aquellos
en el portafolio cuando se programa sus flujos futuros de efectivo. La metodologia y
presunciones usadas para estimar la suma y el tiempo de los flujos de efectivos futuros
son revisadas regularmente para reducir cualquier diferencia entre los estimados de
pérdida y ia experiencia actual de pérdida. "

(b) Impuestos sobre Ia renta

El Grupo estd sujeto a impuestos sobre la renta en varias jurisdicciones. Estimados
significativos se requieren al determinar la provisidon para impuestos sobre la renta.
Existen muchas transacciones y célculos para los cuales la determinacion del impuesto
final es incierta durante el curso ordinario de negocios. Et Grupo reconoce obligaciones
por asuntos de auditorias de impuestos aniicipadas basadas en estimados de que si
habra obligacién de pagar impuestos adicionales. Cuando el resultado fiscal final de estos
asuntos es diferente de las sumas que fueron inicialmente registradas, dichas diferencias
impactaran las provisiones por impuestos scbre la renta e impuestos diferidos en el
perioda en el cual se hizo dicha determinacion.

(c) Reclamos y beneficios de los tenedores de pélizas
Seguro General
Los estimados del Grupo para el establecimiento de las provisiones correspondientes y los
valores asociados recuperables de los reaseguradores, son continuamente revisados y
actualizados, y los ajustes que resultan de estas revisiones son reflejados en las
utilidades.

El proceso confia en [as presunciones basicas de experiencia pasada, ajustadas por los
efectos de los desarrollos corrientes y tendencia probables; que constituye una base
apropiada para predecir fos eventos futuros.
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(i)  Contratos de seguro general-responsabilidades generales
Caracteristicas del producto
El Grupo emite seguro de responsabilidades generales sobre base local. En estos
contratos existe el otorgamiento de una compensacion monetaria que es pagada
por los dafios corporales sufridos por terceros.

El seguro de responsabilidad se considera de corto plazo, ya que toma un menor
tiempo para finalizar y liquidar los reclamos por un afo especifico de accidente. La
velocidad del reporte de los reclamos vy la liquidacion de los reclamos es una funcion
de la cobertura especifica provista, la jurisdiccién y las clausulas especificas de la
poliza tal como retenciones auto aseguradas. Estos numerosos componentes
sustentan la linea de productos de responsabilidades generales. Algunos de estos
tienen un patron de pago relativamente moderado (donde muchos de los reclamos
por un afo de accidente especifico son cerrados dentro de 3 6 5 afios), mientras
que ofros pueden tener periodos extremos tanto en su reporte y el pago de los
reclamos.

(d) Expesicion relacionada con eventos catastroficos

{e)

it

(9)

La gran probabilidad de pérdidas significativas para la aseguradora se origina de eventos
catastroficos, tales como inundaciones, tormentas o dafios por terremotos. Las técnicas y
presunciones que fa aseguradora utiliza para calcular estos riesgos son las siguientes:

¢ Medicion de las acumulaciones geograficas

+ Reaseguro de exceso de perdidas que ha sido comprado para proteger los riesgos
retenides de la cartera.

Exposicién a limites de pérdida no lineales (stop loss non-linearifies)

Las politicas del Grupo para mitigar la exposicion al riesgo incluye fa utilizaciéon de
caracteristicas de limites de pérdidas (stop loss) y excesos de pérdidas contra algunos
riesgos de seguro.

Riesgo de liquidez

El Grupo tiene que cumplir con necesidades minimas en sus recursos de efectivo,
principalmente de reclamos que se originan en los contratos de seguro general. Existe
por lo tanto el riesgo de que el efectivo no esté disponible para liquidar los pasivos cuando
es requerido a un cosfo razenable. El Grupo administra este riesgo poniendo limites
minimos en la proporcidn de los activos que se vencen que estaran disponibles para
pagar estos pasivos y también especificando un nivel minimo de facilidades de sobregiro
que pueden ser utilizadas para cubrir los vencimientos de los reclamos y los rescates a
niveles inusualmente altos.

Riesgo de reaseguro

El Grupo cede riesgo de reaseguro para limitar su exposicion a las pérdidas por
suscripcion de acuerdo a varios contratos que cubren riesgos individuales, riesgos de
grupos o bloques de negocios definidos, sobre una base proporcional y excesos de
pérdida operativa y catastroficas para la cartera de ramos generales y colectivos de vida,
salud y accidentes personales; en cuanto al ramo de vida el reasegura esta contratado en
base a término anual renovable y sobre bases de exceso de pérdida. Estos acuerdos de
reaseguro distribuyen el riesgo y minimizan los efectos de las pérdidas. La cantidad de
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cada riesgo retenido depende de la evaluacién del Grupo del riesgo especifico, esta sujeto
en algunas circunstancias a los limites maximos, basados en las caracteristicas de las
coberturas. De acuerdo a los términos de los contratos de reaseguro, el reasegurador se
compromete a reembolsar la cantidad cedida en el caso de reclamos pagados. Sin
embargo, la aseguradora es la responsable frente a los tenedores de pdlizas con respecto
al seguro cedido si algin reasegurador falla en el cumplimiento de la obligacion que
asume.

Para el negocio a largo plazo, el nivel de reaseguro requerido es evaluado con el uso de
modelos de la exposicion de la aseguradora a los riesgos de vida. Las proyecciones
financieras producidas de estos modelos son basadas en un nlmero de escenarios
posibles proveyendo un analisis detallado de exposiciones potenciales.

Cuando se selecciona a un reasegurador, la aseguradora considera su seguridad relativa.
La seguridad del reasegurador es evaluada de acuerdo a la informacion de las
calificaciones publicas y aquellas de investigaciones internas.

(33) Principales leyes y regulaciones aplicables
Las principales leyes y regulaciocnes aplicables en la republica de Panama se detallan a
continuacion:

(@)

(b)

Operaciones y Practicas Contables de Seguro

Las operaciones de seguros y reaseguros en Panamd estan reguladas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros, de acuerdo a la legislacién establecida por
la Ley de Seguros N°59 de 29 de julio de 1996 y la Ley de Reaseguros N°63 de 19 de
septiembre de 1996.

Ley de Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las entidades financieras
que otorgan préstamos hipotecarios que no excedan de B/.80,000 con intereses
preferenciales, reciben el beneficio anual de un crédito fiscal por los primeros diez (10)
afios de vida del préstamo, por la suma equivalente a la diferencia entre los ingresos
gque la entidad financiera hubiese recibido en casc de haber cobrado la tasa de interés
de referencia del mercado, que haya estado en vigor durante ese afio, y los ingresos
efectivamente recibidos en concepto de intereses con relacidon a cada uno de tales
préstamos hipotecarios preferenciales.

El credito fiscal bajo la Ley 3 de 1985 puede ser utilizado para el pago de impuestos
nacionales, incluyendo el impuesto sobre la renta. El crédito fiscal bajo la ley 11 de
1990 vy la ley 28 de 1995 puede ser utilizado unicamente para el pago del impuesto
sobre la renta. Si en cualquier afio fiscal la entidad financiera no pudiere efectivamente
utilizar todos los creditos fiscales a que tenga derecho, reconocidos por la auteridad
fiscal, entonces podra utilizar el crédito excedente durante los tres anos siguientes, a su
conveniencia, ¢ transferirlo, en todo o en parte, a otro contribuyente,
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(c)

(d)

Durante los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2010, el Grupo ha
registrado la suma de B/.3,505,441 (2009: B/.3,654,627), como ingresos de intereses
preferenciales sobre la cartera de préstamos hipotecarios residenciales. En este mismo
periodo la subsidiaria vendid a terceros crédito fiscal de afios anteriores por la suma de
B/.2,890,829 (31-DIC-2009: B/.4,486,709) generando una utilidad de B/.41,555 (31-DIC-
2009: B/.81,805).

Al 30 de septiembre de 2010, el crédito fiscal por realizar se incluye en las cuentas por
cobrar del estado de situacion financiera consolidado y el mismo asciende a
B/.5,598,850 (31-DIC-2009: B/.4,911,967). Ver nota 8.

Ley Bancaria

Las operaciones bancarias de Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de Panamé de acuerdo a la legislacion establecida por el Decreto Ley No. 9 de
28 de febrero de 1998, modificado por el Decreto Ley 2 del 22 de febrero de 2008. La
ley exige a los bancos, entre ofros requisitos, mantener un capital pagado o asignado
minimo de tres millones de balboas (B/.3,000,000) para {a licencia internacional, y
fondos de capital por no menos del 8% del total de sus activos y operaciones fuera de
balance que representen una contingencia, ponderados en funcién a sus riesgos, y un
capital primario equivalente a no menos del 4%.

Ademas, la Ley limita los préstamos o facilidades crediticias, garantias u otras
obligaciones que un banco puede otorgar a una sola persona © grupo econdmico hasta
un 25% de los fondos de capital; ademas, limita los préstamos que puede otorgar a
partes relacionadas (individuales o a un mismo grupo econdmico) hasta un 5% y 10%
de los fondos de capital, dependiendo de la garantia del prestatario. Se excepiian de
estos limites, los préstamos o facilidades crediticias debidamente garantizadas
mediante la pignoracion de depdsitos en el mismo banco, hasta el monto de la garantia.
Todo banco sobre los que la Superintendencia ejerza la supervisidon de origen, debera
cumplir en todo momento con las prohibiciones y limitaciones establecidas en la ley.
Los bancos con licencia internacional sobre los que la Superintendencia ejerza la
supervision de destino, deberdn cumplir en todo momento con los limites de
concentracion de riesgos e inversiones en otras empresas que fijen las normas de la
jurisdiccion de su supervisor de origen. Se establece un plazo de dos afios, a partir de
la entrada en vigencia de la Ley, para que los bancos de licencia internacional, que en
dicho momento no cumplan con lo dispuesto en esta ley se ajusten a ello.

En adicion, la Ley requiere a los bancos cuyo supervisor de origen sea la
Superintendencia, mantener en todo momento un saldo minimo de activos liquidos
equivalente al porcentaje del total bruto de sus depdsitos, que sera fijado
periédicamente por la Superintendencia. Dicho porcentaje no excedera del 35%. Hasta
tanto la Superintendencia resuelva otra cosa, dicho porcentaje sera del 30%.

Ley de Empresas Financieras

Las operaciones de empresas financieras en Panama estan reguladas por la Direccion
de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de acuerdo a la
legislacidn establecida en ia Ley 42 del 23 de julio de 2001.
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(e)

M

Ley de Fideicomiso
Las operaciones de fideicomiso en Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de acuerdo a la legislacion establecida en la Ley No.1 del 5§ de enero de 1984.

Ley de Valores

Las operaciones de emisor y puesto de bolsa en Panama estan reguladas por la
Comisién Nacional de Valores de acuerdo a la legislacién establecida en el Decreto Ley
No. 1 de 8 de julio de 1999.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de Nicaragua se detallan a
continuacion:;

(a)

Ley General de Instituciones de Seguro

Decreto N°1727 del 4 de agosto de 1970 publicado en La Gaceta N°270 del 26 de
noviembre de 1970, incorpora las reformas hechas por la Ley N° 227 del 26 de Julio de
1996, publicada en La Gaceta N° 150 del 12 de agosto de 1996.

Esta ley establece entre otros:

(iy Capital minimo requerido
El Capital minimo de las compafias reaseguradoras que se establezcan en el pais
sera fijado por la Superintendencia de Bancas, pero en ningun caso sera inferior al
125% del capital minimo que se establezca para las compafiias aseguradoras de
los mismos ramos.

Norma de actualizacion de capital social de las comparfiias de segurcs

E! capital social minimo requerido para las Compafiias de Seguros, cuando operen
de manera individual en el ramo de seguros de dafos a trece millones de cérdobas
(C$13,000,000); cuando operen de manera individual en el ramo de seguros de
personas a trece miliones de cérdobas {C$13,000,000). Cuanda operen en ambos
ramos a veintidds millones de cordobas (C$22,000,000).

(ii} Limites minimos de reserva de capital
De conformidad con la Ley General de Instituciones de Sequros, en su articulo 32,
al practicar los balances anuales, las empresas de seguros deben destinar una
reserva de capital, por lo menos del 15% de sus utilidades netas anuales que no se
aplique a la amortizacién de déficit acumulado.

Esta reserva dejara de incrementarse cuando alcance un monto igual al del capital
pagado de la institucidn. En caso de disminucion del capital, tal disminucidon se
repondrd automaticamente con la reserva y a su vez el faltante de ésta sera
repuesto incrementandose de nuevo con el 15% referido.
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(b)

Normas regulatorias para las compafiias de seguros

(i) Constitucion y calcuto de reservas técnicas

l.a Compahia esta en cumplimiento con esta disposicion.

(il Norma relativa al margen de solvencia

De conformidad con las normas relativas al margen de solvencia de las instituciones
de seguros, emitida por la Superintendencia, el Margen de Solvencia debe ser el
monto de! patrimonio adecuado para mantener a la Compafiia en capacidad de
hacer frente a sus compromisos. El Margen de Solvencia no debera ser en ningun
caso, inferior al Patrimonio de Riesgo definido en la norma sobre limites de
endeudamiento, de retencidén de primas y de adecuacion de capital.

(iii)Norma sobre limites de endeudamiento, de retencién de primas y de adecuacion de

inversiones

El limite maximo de endeudamiento total en relacién al patrimonio de las empresas
de seguros de dafios enumeradas en el ordinal 1} del articulo 27 de la Ley General
de Instituciones de Seguros, no podra ser superior a ¢inco (5) veces el patrimonio
de la Compafiia.

(ivINorma sobre limites de inversidon de Instituciones de Seguros y Reaseguros —

Seccion limites de inversion
Establece un limite del 100% de Inversiones sobre |la base de calculo constituida por
el total de capital, reserva legal y reservas técnicas y matematicas.

(v) Norma sobre limites de inversién de Instituciones de Seguros y Reaseguros -

Seccidn limites de concentracion
De acuerdo con las normas regulatorias para companias de seguros vigentes
comprenden:

En ningtin caso la participacion accionaria podra ser superior al 15% del capital accionario de
la empresa en que inviertan las instituciones aseguradoras y reaseguradoras.

La falta de cumplimiento de las regulaciones antes enumeradas, faculta a la
Superintendencia de Bancos y de Ofras Instituciones Financieras, para iniciar acciones
correctivas y discrecionales que podrian tener un efecto sobre los estados financieros.

(c)

Ley General de Bancos y Normas Prudenciales

Los bancos en Nicaragua se rigen bajo el régimen de ley No. 561, Ley General de
Bancos, Instituciones Financieras No Bancarias y Grupos Financieros. El organismo
regulador de los Bancos es la Superintendencia de Bancos y de Ofras Instituciones

Financieras.

(i) Regulaciones sobre concentracion del riesgo de crédito con grupos vinculados y

partes relacionadas

De acuerdo con las normas y disposiciones financieras establecida en la Ley
General de Bancos y las Normas Prudenciales emitidas por el Consejo Directivo de
la superintendencia de bancos, se requiere que:
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(1) Los préstamos otorgados por los bancos a cada una de sus partes relacionadas
no excedan del 30% de la base de calculo de capital.

{2) En caso de existir vinculos significativos entre dos 0 mas deudores relacionados
al Banco y a personas 0 grupo de interés que no sean partes relacionadas al
Banco, el maximo de creédito para esos deudores debe ser del 30% de la base
de cdiculo.

Entiendase por grupos vinculados una o mas empresas relacionadas entre si y no
relacionadas con el Banco.

(i) Capital regulado

Las instituciones financieras deben mantener un capital minimo requerido, el cual
se denomina adecuacion de capital y es la relacion directa que existe entre los
activos ponderado por riesgo y el capital contable, mas la deuda subordinada, la
deuda convertible en capital y los bonos vendidos al Banco Central menos cierto
exceso de inversiones en instrumentos de capital. De acuerdo con la resolucion de
la Superintendencia de Bancos y Ctras Instituciones Financieras, al calcular el
capital minimo requerido, el Banco deberd tomar en cuenta las reservas para
préstamos pendientes de constituir.

Esta relacién no debe ser menor del 10% del total de los activos ponderados por
riesgo.

(i) Regulaciones bancarias
Las instituciones financieras deben mantener un capital minimo requerido, el cual
se denomina adecuacion de capital y es la relacion directa que existe entre los
activos ponderado por riesgo y el capital contable, mas la deuda subordinada, ia
deuda convertible en capital y los bonos vendidos al Banco Central menos cierto
exceso de inversiones

(iv) Capital minimo reguerido
El capital minimo requeridc para operar un banco en Nicaragua es de
£$233,000,000 segun resolucidn CD-SIBOIF-517-1-ENE16-2008.

(v} Distribucién de dividendos
Solamente podra haber distribucién de dividendos si se hubiesen constituido las
provisiones y las reservas obligatorias correspondientes al afio anterior.

{(vi) Encaje Legal
De acuerdo con las normas monetarias emitidas por el Banco Central de
Nicaragua, €l Banco debe mantener un monto de efectivo en concepto de Encaje
Legal depositado en el Banco Central. Dicho encaje legal se calcula con base en
un porcentaje de los depésitos captados de terceros. El porcentaje de encaje legal
en moneda nacional y extranjera es del 16.25% para ¢l total de las obligaciones con
el publico.




GRUPQO ASSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de El Salvador se detallan a
cantinuacion:

(a) Operaciones y Practicas Contables de Seguro
Las operaciones de seguros y reaseguros en El Salvador estan reguladas por la
Superintendencia del Sistema Financiero, de acuerdo al Decreto Ley No.844 de 10 de
octubre de 1996, reformada con los Decretos Ley No.893 de 21 de noviembre de 1996
y No.910 de 14 de diciembre de 2005.

(b) Ley de Empresas Mercantiles
Las operaciones de las empresas mercantiles en El Salvador estan reguladas por la
Superintendencia de Empresas y Sociedades Mercantiles, contenido en el Decreto
Legislativo No. 448 del 09 de octubre de 1973.

{¢) Leyde Valores
Las operaciones de emisor y puesto de bolsa en E! Salvador estan regulados por la
Superintendencia de Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto Ley
No. 806 de 11 de septiembre de 1996.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de Colombia se detallan a
continuacion:

(a) Leyes para Empresas Comerciales
Las operaciones de las empresas comerciales en Colombia estan reguiadas por la
Superintendencia de Sociedades de acuerdo a la legislacién establecida en el Decreto
Ley No. 222 de 20 de diciembre de 1995,

Las principales leyes y regulaciones aplicables en las Islas de Turks & Caicos se detallan a
continuacion:

{a} Ley de Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en las Islas de Turks & Caicos estan reguladas por la
Superintendencia de Seguros de acuerdo a la legislacion establecida por la Ley de
Seguros del 31 de octubre de 1997.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en las Islas Virgenes Britanicas se detallan a
continuacion:

(a) Ley de Reaseguros
Las operaciones de reaseguros en las Islas Virgenes Britanicas estan reguladas por fa
BVI Financial Services Commission de acuerdo a ia legislacién establecida por la Ley
de Seguros de 1994, Capitulo 243.
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GRUPO ASSA, 5. A. y Subsidiarias
Consolidacion del Estado de Situacién Financiera

30 de septiembre de 2010
ANEXO 1
ASSA - Metropolitana Desarrollo. ASSA Costa La Hipotecaria
ACTIVO Consclidado  Eliminaciones Sub-total Grupo ASSA Co.Sequros Co. De Seq, Inmobigral El Dorado Rica Grupo BDF Holding
Efectivo 6,692,561 {1,201,708) 7,894,269 0 0 2,268 0 yj 1,450 457 7.821,744 68,350
Depositos a la Vista 131,417,793 0 131,417,793 75,846 10,006,514 1,201,309 0 74,877 9,098 1,795,765 104,549,360 13,705,024
Depésitos a Plazo {menores de 3 meses___ 14,492,028 {100,000} 14,692,028 0 0 200,000 0 707,000 935,000 0 9,000,000 3,750,028
Efectivo -Efectivo-Equivalentes de efec 152,602,382 {1,301,708) 153,904,090 75,846 10,006,514 1,403,577 4] 781,877 945,548 1,796,222 121,371,104 17,623,402
inversiones:
Depésitos a Plazo (mayores a 3 meset 280,000 0 280,000 o 0 0 0 280,000 0 0 ¢ ]
Acciones, al costo,disponiles parala ve 261,418,260 216,323,440 45,095,820 31,414,178 12,898,567 0 0 0 225,000 0 558,075 0
Acciones en subsidiarias 0 {105,250,808) 105,290,808 101,464,011 0 0 0 3,826,717 0 0 0 0
Inversion en Asociadas, (equity) 1,768,951 0 1,768,951 o 1,607,218 0 0 0 0 0 161,733 0
Inversiones con cambics en resultados 3,986,605 4] 3,986,605 v 0 0 Q 0 0 0 0 3,985,605
Bonos-Mantenidas hasta su vencimien 133,302,369 {750,000} 134,052,369 0 74,615,097 8,153,972 Q 0 0 5,399,000 45,670,332 213,968
Bonos disponibles para la venta 42,562,278 {200,050} 42,762,328 o 31,724,006 1,251,357 0 H 0 0 0 9,786,965
Valores comprados bajo acuerdos de r 991,539 o 991,539 0 0 0 0 H 0 0 991,539 0
Préstamos, netos 495,379,369 0] 495,379,369 0 0 60,355 0 0 0 0 222,605,065 272,713,949
Propiedades neto de Inv- 817,108 0 817,108 0 137,833 0 0 K 589,702 0 80,573 0
940,507,479 110,082,582 830,424,897 132,878,269 120,982,721 9,465,684 0 4,108,717 814,702 5,399,000 270,076,317 286,701,487
Cuentas por cobrar:
Compabias del grupo 0 {13,616,384) 13,616,384 1,743,342 9,988,717 0 0 1,723,627 0 0 0 160,798
Asegurados, neto 36,327,738 (29,842) 36,357,580 0 33,171,097 3,064,011 0 H 0 122,472 0 0
Coaseguros 5,287,868 0 5,287,868 0 5,287 868 0 0 0 0 0 0 0
Reaseguradores 8,405,294 ¢ 8,405,294 0 7,797,913 0 0 607,381 0 0 0 4]
Intereses acumulados por cobrar 8,746,127 Q 8,746,127 0 0 0 4] 0 0 0 7.094,566 1,651,561
Otras 13,988,402 {69,253) 14,057,655 10,304 5,255,163 565,582 0 6,814 114,832 81,889 992,056 7,031,015
72,755,429 (13,715,479 86,470,908 1,753,646 61,500,758 3,629,593 0 2,337,722 114,832 204,361 8,086,622 8,843,374
Gastos pagados por adelantado,imp.re 16,949 0 16,849 Y 0 0 1,087 15,862 0 0 0
Inmuebles, mobiliario y equipo, neto 16,119,954 0 16,119,954 492 6,409,301 390,965 ¢ 375,590 580,026 7,269,514 1,077,913
Depositos de reaseguros de exceso de | 1,384,517 (162,913) 1,547,430 0 1,461,376 0 v} 0 86,054 0 0
Participacion de los reaseguradores en
las provisiones sobre contratos de segy 57,925,531 0 57,825,531 0 49,084,238 7,670,113 0 0 271,180 0 0
Desarrollo de Viviendas 5,217,196 ¢ 5,217,196 0 0 ¢ o 0 0 5,217,196 0
Gastos diferidos y otros activos-act.dif 16,189,319 0 16,189,318 109,044 3,682,013 682,876 v} 91,607 430,612 9,615,861 1,567,206
impuesto sobre renta diferido 1,209,575 0 1,209,575 0 461,335 265,51 0 0 372,310 110,339 0
Plusvalia, neta 10,602,915 10,602,915 ] 0 0 0 0 Q o ) 0
Total de los actives 1,274,531,246 105,505,397  1,169,025,849 134,817,297 254,488,256 23,518,399 7,227,403 2,358,141 9,148,765 421,746,953 315,713,482
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ABSA - Metropolitana Assa Desarrolle ASSA Costa La Hipotecaria
PASIVO Y PATRIMONIO Consolidade  Eliminaciones Sub-total Grupo ASSA Co.Saquros Co. De Seg, Adm.Rgo Inmobigral El Dorade Rica Grupo BDF Holding
Depositos a la Vista 44,427 543 (1,194,757} 45,622,300 ¢ 0 o] 0 0 0 0 45,622,300 0
Depositos de Ahorros 167,320,855 (6,951} 167,327,806 0 0 0 o o 0 ¢ 167,133,319 194,487
Depositos a plazo 141,211,283 {850,000} 142,061,283 0 0 0 0 0 0 0 121,631,630 20,429,653
Obligaciones sobre péliza de vida indivic 565,395,538 0 56,395,538 0 56,112,439 283,009 0 0 0 0 ¥ 0
Obligaciones- técnica de primas {primas 53,174,095 0 53,174,095 0 43,823,778 9,054,351 0 0 0 295,966 0 o
Qgligaciones- para siniesiros en framite 40,028,544 {616) 40,029,160 0 37,365,277 2,663,883 0 0 0 0 0 0
Cuentas por pagar:
Compafias def grupo o] {13,623,241) 13,623,241 6,969,527 0 63,838 79,279 140,024 0 1,274,600 5,081,747 34,226
Reaseguradores 19,392,888 (22,251) 19,415,138 0 16,534,432 2,180,332 0 458,034 Q 242,341 4] 4]
Préstamos por Pagar 31,436,112 0 31,436,112 0 0 0 ¢ 0 o 0 31,436,112 0
Financiamientos recibidos 110,726,798 0 110,726,798 H 0 0 0 0 0 0 0 110,726,798
Obligaciones subordinadas 7.000,000 0 7,000,000 0 0 0 0 0 0 0 7,000,000 0
Valores Comerciales Negociables 101,904,551 (200,050) 102,104,601 0 0 0 0 0 0 0 o 102,104,601
Notas Comerciales Negociables 39,787,540 1] 39,787,540 0 0 0 0 0 0 0 0 39,787,540
Otros 38,297,818 (190,640) 38,488,458 151,628 23,472,419 2,954,117 942 420,487 86,769 133,935 7,407,124 3,861,037
348,545,707 {14,036,182) 362,581,889 7,121,155 40,006,851 5,198,287 80,221 1,018,545 86,769 1,650,876 50,904,983 256,514,202
intereses acumulados por pagar 4,286,382 (41,006) 4,327,388 0 0 0 0 0 4] 0 3,032,879 1,294,509
Total de los pasivos 855,389,947 {16,129,512) 871,519,459 7,121,155 177,308,345 17,199,620 30,221 1,018,545 86,769 1,946,842 388,325,111 278,432,851
Patrimonio
Acciones 46,355,434 {86,230,696) 132,586,130 47,352,016 20,000,000 2,870,444 10,000 75000 1,487,200 8,470,000 35,390,105 16,931,365
Acciones preferidas 9,858,943 0 9,858,943 0 0 ¢ [¥] ¢] 0 0 4] 9,858,043
Researva de valuacion (376,176) 114,497 {490,673) 0 0 0 ¢ 0 0 0 0 {490,673}
Gan.o pérdida no realizada en inversion- 182,933,848 182,408,583 525,265 0 280,965 0] 0 0 0 0 244,300 0
Gan.o pérdida no realizada en inversién- 264,350 0 264,350 0 264,350 0 0 0 0 0 0 0
Pasivo-Intereses minoritarios 20,320,458 20,298,126 22,332 0 22,332 0 0 0 0 ¢ 0 0
Conversion de operaciones en moneda « (6,930,641} (3,726,617) {3.204,024} 0 0 {1,378,977) 0 0 0 770,647 {2,558,201) (37.403)
Reservas Regulatoria para prestamos 2,689,657 1,068,991 1,620,666 0 0 0 0 1] 0 Q 920,666 700,000
Reserva Legal 51,844 858 {1,719,568) 53,564,426 0 50,315,383 3.249,043 Q0 0 0 0 0 W]
Utilidades no distribuidas dispenibles 112,180,568 9,421,593 102,758,975 80,344,126 6,296,881 1,576,269 {83,068} 5,133,858 784,172  (2,038,724) {574,938) 10,318,389
Total del patrimonio 419,141,299 121,634,909 297,506,390 127,696,142 77,179,911 6,318,779 {73,068) 5,208,858 2,271,372 7,201,923 33,421,842 37,280,631
Total de los pasivos y patrimonio 1,274,531,246 105,505,397 1,169,025,849 134,817,297 254,488,256 23,518,399 7,153 7,227,403 2,358,141 9,148,765 421,746,953 315,713,482
ok ok ok ok ok ok ok ok ok
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GRUPO ASSA, S5.A.
Consolidacion del Estado de Resultado
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ANEXOQ 2
ASSA - Metropolitana Assa Desarrolle ASSA cCosta La Hipotecaria
Consolidado Elimlnaciones Sub-total Grupo ASSA Co.Seguros Co.De Seg. Adm.Rgo Inmobigral El Doradeo Rica Grupo BDF Holding
Ingresos:

Ingresos netos por prima:

Primas emitidas, netas de cancelaciones 132,964,584 (346,653) 133,311,237 0 118,119,927 14,747,040 0 103,861 0 340,409 0 o
Menos reaseguros cedidos (62,533,911} 579,353 {63,413,264) 0 (54,755,690) {8,343,279) 0 "] 0 {314,295) 0 0
Primas netas retenidas 70,430,673 532,700 69,897,973 0 63,364,237 6,403,761 0 103,861 0 26,114 o] 0
Cambio en la provision bruta para primas no devengadas (4,537,030} 0 (4,537,030) 4] {2,628,308) {1,625,875) 0 0 0 {282,847) 0 0
Cambio en la particip. De los reaseguradores en la prov. 4,650,402 0 4,650,402 ] 3,858,159 533,084 o 0 0 259,159 o 0
Mas aumento Sobre Pélizas de Vida Individual Largo plaz {4,240,449) 1] {4,240,449) 1] {4,103,448) {47,001} 0 0 0 0 4] 0
Primas devengadas 66,303,596 532,700 65,770,896 o] 60,400,640 5,263,969 0 103,861 0 2,428 4] 0
Menos gastos de adquisicidn y siniestros:, seguros
Reclamos y beneficios incurridos (56,237,471) 0 (56,237,471} 0 (53,687,032} {2,519,500) 1] {30,939) 0 0 0 4]
Participacion de los reaseguradores en los reclamos y ber 23,724,184 {276,621} 24,000,815 0 23,043,639 957176 0 0 0 0 o 4]
Beneficios por reembolsos y rescates (3,004,202} 0 {3,004,202) 0 {3,108,708) 104,506 0 0 0 0 0 0
Reclamos y bensficios netes incurridos por los asegurade  (35,517,479) {276,621)  (35,240,858) 0 (33,752,101) {1,457,818) 0 {30.939) 0 0 0 0
Gastos incurridos en la suscripcion de primas neto.Costos (19,121,613} 4] {19,121,613) 0 (16,774,288) {2,207,225) 0 {7.110) 4] (32,980) ] 0
Gastos de personal {19,427 257) 0 {19,427,257) 0 {8,024,556) {1.107,633} 0 0 (171,312}  (542,893) {7,682,254) {1.898,609})
Otros gastos de operaciones{gastos administrativo) {17,221,344) 622,787 {17,844,131) {64,718) {3,996,589) {1,234,294) 0 {1,108) {435,477} (1,385,090) {8,355,865) (2,370,990}
Gasios de depreciacion {2,608,698) 0 {2,698,628) {147) {728,371) {88,000} 0 0 {65,217} (45,955) {1,532,900} {228,108)
Total de gastos de adquisicién y siniestros {03,986.391) 346,166 {94,332,557) {64,865) (63,275,905) (6,204,970} 0 (30,157} (672,006} {2,006,928) (17,571,019) (4,497,707}
Utilidad en operaciones (27,682,795) £78,866 {28,561,661) {64,865) (2,875,265) {941,001} 0 64,704 (672,008} (2,004,502} (17.571.019) {4.497,707)
Ingresos por intereses y comislones
Intereses sobre Prestamos 42,364 484 {27.631) 42,412,115 0 86,067 5,888 0 0 0 o 27.751,217 14,568,943
Intereses sobre Depositos 2,502,594 0 2,502,504 344 1,853,407 265,335 0 12,545 8,009 123,31 172,251 67,282
Comisiones sobre Préstamos 790,324 0 789,324 1] 4] 0 Q 0 ¢ [ 554 798,770
Total de ingresos por intereses y comisiones 45,686,402 {27,631) 45,714,033 344 1,939,474 271,223 4] 12,545 8,009 123,31 27,824,022 15,434,895
Gastos de intoreses
Depositos (7,947,086) 22918 (7.970,014) 0 o] 0 0 0 0 0 {7,879,892) (90,122)
Financiamientos recibidos {11,628,715) 31,485 {11,660,200) 0 0 0 0 0 0 0 {1,965,930) {(9,694,270)
Comisiones {1,086,171) 0 {1,086,171) 0 0 0 0 0 o 0 {76.406) (1,009,765
Total de gastos {20,661,982) 54,403 {20,716,385) 0 0 0 0 4] 0 0 (9,922,228) (10,794,157}
Resultado neto de intereses y gastos 25,024,420 26,772 24,997,648 344 1,830,474 271,223 o] 12,545 8,009 123,331 18,001,794 4,640,838
Provisidn para posibles préstamos incobrables (8,845,706} 0 {9,945,706) 0 a 0 0 0 0 0 (9,399,823} {545,783}
Margen neto de intereses, desples de provislones 15,078,714 26,772 15,051,942 344 1,939 474 271,223 0 12,545 8,099 123,331 8,601,871 4,095,065
Otros ingresos:
Ingresas devengados de inversiones y ofros 6,832 360 {3,854) 6,836,214 4] 1,770,187 376,037 0] 0] 0 0 3,005,015 784,975
Alquileres y dividendos (ingresos en inversiones y otros.er 11,968,666 {3,761,143) 15,728,800 14,352,415 787,352 0 0 186,061 279,525 101,659 22,797 0
Ganaricia en Yenta de Bonos y acciones, neto 1,047,863 {627,214} 1,675,077 1,173,387 0 0 0 527,214 0 0 {125,524} 0
Sub-total de Ingresos devengados en inversiones 19,848,889 {4,392.211) 24,241,100 15,525,802 2,557,539 376,037 0 813,275 279,525 101,658 3,802,288 784,975
Participacion de! Patrimonic en Asociada 321,103 0 321,103 0 276,809 0 0 0 0 0 44,204 0
Ingresos por impuestos diferidos o Q ] ¢ Q 0 Q 0 0 o 0 0
Ingresos por comisiones y servicios financieros 14,584,688 (638) 14,585,326 0 7,680,756 1,274,528 ¢l Q G 72,765 3,702,980 1,854,207
Miscelaneos, neto (honorarios) y la actividad de bolos 2,224,690 {890,084) 3,114,774 142,900 192,775 395579 0 0 727,975 {704,287) 1,344,173 1,015,659
Otros Ingresoes, nato 36,879,370 {5,282,933) 42,262,303 15,668,702 10,707,969 2,046,144 0 813,275 1,007,500 {529,862} 8,893,645 3,654,931
Uttlidad antes del Impuesto sobre |a renta 24,375,289 (4,377.295) 28,752,584 15,604,181 9,772,178 1,376,366 0 890,524 343,593 {2.411,034) {75,503) 3,252,279
Impusesta sobre la renta {2,362,679) 0 {2,362,679) 0 {454,034) (280,122} o 0 {90,596} 0 (719,248) {778,679)
Impuesto sobre 'a renta diferido {178,839) 0 {178,839) 0 {588,430) 92,383 0 0 o 372,310 {45,102) o
Utilidad neta 21,833.771 {4,377,295) 26,211,066 15,604,181 §.679,714 1,188,827 0 890,524 252,997  (2,038,724) (539,853) 2,473,600 /\ﬂ)"év) P
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ANEXO 3
ASSA - Matropolitana Co. Amga Dasarrollo El ASSA Costa La Hipatecaria
Consolldade  Eliminacicnes Sub-total Grupo ASSA Co.Sequros De Seq. Adm.Rgo tnmobigral Doradg Riga Grupo BDF Holding
Acciones comunes
Saldo al Inicio det afio 44,156,043 (83,960,502) 128,116,545 44,156,043 20,000,000 2,870,444 10,000 75,000 1,487,200 0 42,588,493 16,931,365
Nuevas Emisiones 3,195,973 {8,470,000) 11,665,973 3,195,973 0 0 0 ] D 8.470,000 0 0
Saldo al final del afio 47,352.016 {62,430,502) 139,782,518  47.352.016 20,000,000 2 870,444 10,000 75,000 1,487,200 8,470,000 42,586,493 16,931,365
Acciones en tesoreria
Al principio del afio (2,337,225) 4850,163  (7,195,358) 0 0 Q 0 0 0 0 {7,196, 388) 0
Vandidas 1,340,643 1,340,643 0 0 a 0 0 0 0 1] 1] 0
Saldo al final del afio {996,552} 5,199,806 _ (7.198,388) 0 0 1] 0 3 0 ] {7,196,288) 0
Acciones preferidas
Saldo al inicio y al final de! afio 9,858,943 a 9,858,043 0 0 0 ] 1] 0 1] 0 9,858,043
G ja no realizada en inversi
Al principta del afio 155,191,185 155,240,586 {49,401) a0 (190,801} 0 0 0 0 0 141,400 0
Ganancia del periodo 28,007,013 27,167,997 839,016 0 736,116 0 0 Q ] 0 102,800 0
Saldg al final del afo 183,198,198 152,408,583 789,615 0 545,15 0 0 a 0 0 244,300 0
Resarva de Valuacldn
Al principio del afto {563,998} 177,752 (761,750} 0 o o 3} 0 v} 0 a (761,750)
Cambio neto del valor razenable de
instrumento derivado para coberiura 207,822 {63.255) 271,077 0 0 0 Ju] 0 0 0 1] 271,077
Saldo al final de! afic (376.178) 114,497 {490,673} 0 1] 0 1] Q 1] 0 0 (490,873}
Traduccién da Operacidn de
Moneda Extranjera
Al principio del afic (6,702, 162) (4,261,754) (2,440,408} ] ¢ {1,168 4409 0 a 0 0 {1,229,106) {42,862)
Efecto de traduceién de moneda {228,479) 535,137 {763,616} 0 jl (210,537} 1] ] 0 770.847 {1,329,185) 5,459
Salde al final del aho (6,930,641} (3.726,617) _ (3.204,024) 0 a 1,378,977} 0 [1] 1] 770,647 12.568,281) {37,403}
Reservas Regulatorla
Al principio del afio 2,440,425 1,068,981 1,371,434 0 o] 0 o] 0 0 ju] 671,434 700,000
Transferencias 249,232 0 249,232 0 0 0 o] i ju] 0 248,232 0
Saldo al final del afo 2,689,657 1,068,991 1,620,866 ] a 0 ] 0 0 o 020,668 700,000
Utilidadlas No Distribuidas - Otras
Reservas
Al principic del afio 49,379,642 (1,718,568} 51,099,210 Q 48,419,584 2,679,626 ] 0 o o] 0 0
Transferencias 2,485,216 0 2,465,216 0 1,896,789 569.417 0 0 0 0 0 0
Saldo a! final del afio 51,844 858 {1,719,568) 53,564,426 0 50,315,383 3,249,043 ] 0 0 0 Q g
Utllidades Mo Distribuidas - Disponibles
Al principio del afio 106,400,159 12,816,134 93,584,085 74,639,882 3,123,547 959,059 {83,088} 5,518,195 531,175 0 514,147 8,370,278
LUtilidad neta del periodo 21,833,771 (4,377,205} 26,211,066 15,604,181 8,679,714 1,188,827 0 890,524 252,897 (2,038,724 {B39,853) 2,473,600
Particlpacién de los accionistas minorite (361,1886) {359,743) (1.443) 1] {1,443) o] 0 0 0 0 0 0
Reserva regulatoria {249,232) Q {249,232} 0 0 0 o ] 0 1] {249,232} 0
Transferancia a la reserva legal (634,819} 0 (634,819} 0 (634,818) 0 0 [} 0 0 1] 0
Transf a la reserva de riesgos catastrof  (1,830,397) 0 {1,830,397) 0 {1,260,980) (569,417} 0 0 Ju] 0 a
Cambic en la participacidn de los minat (2,407,702} (2,407,702} Q 4] 0 1} 0 1} a (] 0 1}
Dividendos pagados sobre acciones pn {525,478) v] (525.479) 3} o 0 0 0 0 0 0 (525,479}
Dividendos pagades (9,713,686) 4,081,080 {13,794, 746)  {5,899.747} (3,618,138} 0 0 (275,861) a 0 0 0
Impuesto sobre dividendos de subsidial {330,861} {330.861) 0 0 0 0 8] 0 o] 0 0 4]
Saldo al final de! afio 112,160 588 9,421,503 102,755,075 80,344,126 6,296,881 1,578,269 {83,068} 6,133,858 784,172 (2038724 {674.938) 10,318,399
Intereses no controlantes
Al principlo ded afio 24,410,687 24,390,878 19,689 0 19,684 [ a a ¢ 0 Q a
Utilidades del periodo 351,186 359,743 1.443 0 1,443 v] 0 0 0 ] o 0
Olras utilidades integrales (528,479} (528.479) 0 0 0 0 a 0 0 0 1] o
Acclones emitidas {6,329,862} (6,331,062} 1,200 0 1,200 4] 0 1] 1] 0 0 0
Cambios en la participacion de acciong 2,407,702 2,407,702 0 0 a 0 3] 0 \] 0 0 ]
Dividendos pagacos {70} {750} 0 o] 0 0 0 ] 0 0 a 1]
Salda al final del afio 20,320,458 20,208,126 922,332 0 22,332 0 0 1] [1] 1] 0 0
Total del patri io de accionist 419,141,288 121,634,900 287,647,447 127,696,142 77,479,911 6,318,778 {73,068} 6,208,858 2,271,372 7,201,823 33,421,842 37,280,631




ANEXO 4

GASTOS DE PERSONAL

Sueldos

Gastos de representacién

Benificaciones y participacion de utitidades
Prestaciones laborales

Indemnizaciones

Seguros

Gastos de vigjes y entretenimiento

Cursos y seminarios

Uniformes

GRUPQ ASSA, S. A. y Subsidiarias
Consclidacion del Gasto de Personal y Otros Gastos de Operacién
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OTROS GASTOS DE OPERACION Y ADMINISTRATIVOS

Reparacion y mantenimiento de edificios y equipos

L yz, agua v teléfono
Anuncios, propaganda y promociones
Papeleria y utiles de oficina

Timbres y potte postal

Cuotas y suscripciones

Servicios profesionales y gastos legales
Donaciones

Alquiler de edificios y equipos
Impuestos

Cafeteria

Seguros

Aseo y limpieza

Dieta a directores

Cargos bancarios

Servicios de cobranza

Provisién para cuentas por cobrar seguios
Miscelaneos

ASSA - Metropolitana Assa ip i
Consolidade  Eliminaciones Sub-total Grupo ASSA  Co.Sequros Co. De Seq. AdTRqo Inmobigral De:é::':::: = ASSﬁ?g:osta Grupo BDF L |l-[-llcpll:.itilra'::gama
12,496,285 0 12,496,285 0 4,394,116 $80,185 0 0 145305 335034 5,550,346 1,182,299
1014.710 o 1014710 0 673324 0 0 0 0 0 " 92,306 249,080
1.707.709 0 1.707,709 0 1507.899 0 0 0 0 0 196,922 2888
2,059,959 0 2059,959 0 803380 103,607 0 0 19043 95242 847,055 190,732
786,008 0 786,008 0 130416 48 381 0 0 2,909 0 497204 106,688
392,054 0 392,954 0 233,368 0 0 0 3.155 6,510 68.306 81615
535.008 0 535,008 0 218545 74,960 0 0 0 104313 104,745 32535
262,755 0 262,755 0 58.957 0 0 0 0 1.466 149,561 52.772
171,689 0 171,689 0 4,551 0 0 0 0 329 166,809 "o
79,427 257 0 19.427.057 0 8024556 T107.633 5 0 771312 542893 7.682.054 898,600
1,567,493 0 1567493 0 498014 86,978 0 0 43130 15
1,986,113 0 1986113 0 428588 46,153 0 0 89084 22';;; 1 ggiiig 132'1233
2,134,724 (2,700) 2,137,421 0 705,152 0 0 0 3705 634,038 631,124 163,402
530,942 0 539,942 189 237.678 0 0 0 4087 14,242 259,529 24217
155,183 0 156,183 0 155023 0 0 0 0 85 "5 "0
266,036 0 266,036 17,000 87,635 0 0 0 6952 2,029 49,721 40,125
3,763,009 0 3763009 26682  605.925 357,863 0 205 22654 402083  1,768.976 578 621
216 557 0 216.557 0 141593 0 0 0 0 0 " 74,864 100
1,897,784 (9.000) 1,906,784 o 117.564 161,030 0 0 0 261860  1109.613 256,717
818,545 0 818,545 0 158527 205,339 0 800 29,066 3,053 " 97651 324309
35 557 0 35,567 0 10,045 0 0 0 0 408 25104 "0
355 571 (334.466) 600,037 0 39 815 0 0 0 10581 612 600,532 38,497
186,791 0 186,791 0 12,245 0 0 0 7,246 301 166,999 "o
251157 0 251 457 19,600 §7.300 0 0 0 3,400 0 162,357 8,500
§7.413 0 87,413 440 55 488 0 0 198 6.287 706 10,195 14,099
382,816 0 382,816 0 339278 43,538 0 0 0 0 "o "0
) 222,881 ( 0 210,881 0 207.983 2,808 0 0 0 0 0 0
365.775 276,621)  2,642.396 807  138.736 330,495 0 105 1467
17 221,344 (622.787) 17,844,131 54718 3.996,589 1234,294 0 7108 435.4;; 1,3221{1}38 ;ggéggg 5 g%ggg
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