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A la Junta de Accionistas de Provalores, S.A. (PROVALORES)

Opinién

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Provalores, S.A. (“la Entidad”) los cuales
comprenden el balance de situacion financiera al 31 de diciembre de 2016 y los estados de
resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, y el resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situaciéon financiera de Provalores, S.A. al 31 de diciembre de 2016,
asi como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha,
de conformidad con las Normas Contables establecidas en el Manual Unico de Cuentas para
las Instituciones Financieras del Mercado de Valores y Otras Disposiciones emitidas por la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras (SIBOIF).

Base para la Opinién

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestra responsabilidad bajo estas normas se describe con mas detalle en la seccién
de responsabilidades del auditor para la auditoria de los estados financieros de nuestro
informe. Somos independientes de la Entidad de acuerdo con las disposiciones del Cddigo de
Etica emitido por el Colegio de Contadores Publicos de Nicaragua y hemos cumplido con
nuestras otras responsabilidades de ética de conformidad con estos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinién.

Enfasis en un Asunto — Base Contable

Sin calificar nuestra opinidn, llamamos la atencién a la Nota 3, en la cual la Administracion
de la Entidad revela que los estados financieros han sido preparados sobre la base de normas,
practicas contables y formatos establecidos por la Superintendencia de Bancos y de Otras
Instituciones Financieras, las cuales son Normas que difieren de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera — NIIF; como resultado de esto, los estados financieros pueden no
ser apropiados para otros propdsitos.

Asuntos Claves de Auditoria

Los asuntos claves de auditoria son aquellos que, a nuestro juicio profesional, fueron de mayor
importancia en nuestra auditoria a los estados financieros del periodo actual. Estos asuntos
fueron atendidos en el contexto de nuestra auditoria a los estados financieros en su conjunto,
y en la formacion de nuestra opinidn sobre estos, y no expresamos una opinidén por separado
sobre estos asuntos.
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Valuacién de la cartera de inversiones

La Administracidon de la Entidad realiza la valuacién del portafolio de inversiones segun lo
normado en el Manual Unico de Cuentas para Instituciones Financieras del Mercado de Valores
emitido por la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras (SIBOIF).
Debido a la importancia del saldo de inversiones en cada una de las categorias que se incluyen
en los estados financieros y el efecto en el resultado del afio producto del proceso de valoracion
de las inversiones, dicha valoracién ha sido considerada un asunto clave de auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria para cubrir el asunto antes descrito se incluyen a
continuacion:

. Entendimos y evaluamos el diseno e implementacién de los controles relacionados con
la valuacion del portafolio de inversiones.

) Seleccionamos una muestra representativa de titulos y validamos que los mismos se
registran conforme con las disposiciones contables establecidas en el Manual Unico de
Cuentas para las Instituciones Financieras del Mercado de Valores.

o Para los titulos medidos a costo amortizado (titulos mantenidos hasta el vencimiento)
evaluamos la aplicacion del método de la tasa de interés efectiva aplicado por la
administracion de la Entidad para la valoracion de dichos titulos.

Los resultados de nuestra valuacion de las inversiones son consistentes con la evaluacion
realizada por la Administracién de la Entidad.

Responsabilidades de la Administracion y de los Responsables de Gobierno de la Entidad en
Relacidon con los Estados Financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros adjuntos, de conformidad con el Manual Unico de Cuentas para las Instituciones
Financieras del Mercado de Valores y Otras Disposiciones Contables emitidas por la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras (SIBOIF), que se describen
en la Nota 3, y del control interno que la Administracidon determine necesario para permitir la
preparacion de estados financieros libres de errores materiales, tanto por fraude o por error.

En la preparacién de los estados financieros, la Administracion es responsable de la evaluacion
de la capacidad de la Entidad para continuar como negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con el negocio en marcha y utilizando la base
contable de negocio en marcha, excepto si la Administracion tiene intencién de liquidar la
Entidad o cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La Administracion y la Junta Directiva de la Entidad son responsables de la supervisidon del
proceso de informacién financiera.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que incluya nuestra opinién. Una Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad; pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria siempre detecte un error material cuando este exista.
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Los errores pueden originarse por fraude o error y son considerados materiales si,
individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones econdmicas de los usuarios que toman decisiones basados en los estados
financieros.

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

. Identificamos y valoramos los riesgos de error material en los estados financieros,
debido a fraude o error; disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error
material debido a fraude es mayor al que resulta de detectar errores materiales no
vinculados al fraude, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionalmente erréneas o la evasion del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias
y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno de
la Entidad.

) Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y las revelaciones efectuadas por la administracién de la Entidad
en notas a los estados financieros.

o Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por parte de la Administracién, del
principio contable de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o0 no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de
la Entidad para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, estamos obligados a llamar la atencién en nuestro informe de
auditoria de las revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, a modificar nuestra opinion. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria. Sin embargo, hechos o eventos futuros pueden causar o afectar la habilidad
de la Entidad para continuar como un negocio en marcha.

o Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las
transacciones y hechos subyacentes de forma que se logre la presentacion razonable de
los mismos.

Nos comunicamos con los encargados de gobierno de la Entidad con relacidn a, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacidn de la auditoria y los hallazgos significativos
de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que hayamos
identificado en el transcurso de la auditoria.

A partir de los asuntos comunicados a los encargados de gobierno de la Entidad, determinamos
los asuntos de mayor relevancia para la auditoria a los estados financieros del afio actual y
por tanto los asuntos claves de auditoria.
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Describimos estos asuntos claves en nuestro informe a menos que la ley o regulacion impidan
la revelacion publica del asunto o cuando en circunstancias extremadamente raras,
determinamos que un asunto no debe ser comunicado en nuestro reporte debido a que las
consecuencias adversas de hacerlo son mayores a los beneficios de interés publico de tal
co icacion.

ITTE TOUCHE, S.A.

Harry Escobar L.
C.P.A.
Licencia No. 3114

Managua, Nicaragua
24 de febrero de 2017




PROVALORES, S.A.

(Entidad Constituida y Domiciliada en Nicaragua, Subsidiaria del Banco de la Produccion, S.A.)

BALANCES DE SITUACION
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015
(Expresados en Cérdobas)

Notas 2016 2015
ACTIVOS
Disponibilidades 9,10 C$ 4289826 C$ 4,486,582
Operaciones con valores y derivados 3¢,9,11 1,384,944
Inversiones disponibles para la venta, neto 3d,9,12 181,311 173,152
Cuentas por cobrar, neto 183,771 331,932
Inversiones mantenidas hasta el
vencimiento, neto 3e,9,13 53,201,777 37,852,141
Bienes de uso, neto 31,9 71,925 39,015
Otros activos, neto 9 44094 47,034
Total activos C 59357648 C3 42929856
PASIVOS
Obligaciones Inmediatas C$% 93,773 C$ 94,390
Ofras cuentas por pagar y provisiones 14, 20 8,170,827 4,908,889
Total pasivos 8,264.600 5,003,279
PATRIMONIO
Capital social suscrito y pagado 6 5,800,000 5,800,000
Reservas patrimoniales 3l 5,570,746 3,595,161
Ajuste al patrimonio (13,712) (9,618)
Resultados acumulados 39,736,014 28,541,034
Total patrimonio 51,093,048 37,926,577
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO C$ 59,357,648 C$ 42929856
ADMINISTRACION INDIVIDUAL DE
CARTERA
CUENTAS DE ORDEN 3m,19 (C$5,935,273,378 (%$6.432,866,122

CUENTAS CONTINGENTES s s

7

Ing. Marco Castilio / Lic. Elisabth LUGUS

Gerente General = Contador.Gzens!

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

El presente Balance de Situacion fue aprobado por la Junta Directiva bajo la responsabilidad de
los funcionarios que lo suscriben.



PROVALORES, S.A.

(Entidad Constituida y Domiciliada en Nicaragua, Subsidiaria del Banco de la Produccion, S.A.)

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Expresados en Cordobas)

Ingresos financieros
Gastos financieros

Resultado financiero antes de ajustes
monetarios

Ingresos por efectos cambiarios

Gastos por ajustes monetarios

Resultado financiero bruto
Ingresos por valuacion de activos financieros

Resultado financiero, neto
Ingresos operativos diversos
Gastos operativos diversos

Resultados operativos brutos
Oftros ingresos y egresos, neto
Gastos de administracion

Resultado operativo antes de impuesto sobre
la renta y contribuciones por leyes

Impuesto sobre la renta (Ley 822)

Resultado neto del pericdo

a4 /

Ing. Marco Castillo.
Gerente General -,

Notas 2016 2015
ab,15 C$ 20,551,030 C$11,201,886
20,551,030 11,201,886
20 2,469,845 2,033,513
20 (109.523) (169,124)
22,911,352 13,066,275
1,000 -
22,912,352 13,066,275
3b 7,720,702 4,269,676
(10,074) (60,754)
30,622,980 17,275,197
16 (11,747.740) (8,640,294}
18,875,240 8,634,903
3,18 (5,704,675) (2,590,471)
C% 13,170,565 C$ 6.044.432

)| )
Lic. Elisabéti'tliqueZ Rocha
Contador General
"

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

El presente Estado de Resultados fue aprobado por la Junta Directiva bajo la responsabilidad de

los funcionarios que lo suscriben.



PROVALORES, S.A.

(Entidad Constituida y Domiciliada en Nicaragua, Subsidiaria del Banco de la Produccién, S.A.)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Expresados en Cordobas)

Capital Social
Capital Social Suscrito y Reservas Resultados Ajustes al Total
Notas| Autorizado Pagado Patrimoniales Acumulados Patrimonio Patrimonio

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 6 | C$4,000,000 | C$4,000,000 | C$ 4,488,497 | C$ 23,403,266 C$ - | C$31,891,763
Resultado neto del periodo 6,044,432 6,044,432
Emision de acciones mediante 6

capitalizacion de reservas patrimoniales 1,800,000 1,800,000 (1,800,000) - - -
Ganancias no realizadas sobre 12

inversiones disponibles para la venta - - - - (9,618) (9,618)
Traslado de los resultados acumulados a

reservas patrimoniales 3 - - 906,664 (906,664) - -
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 6 5,800,000 5,800,000 3,595,161 28,541,034 (9,618) 37,926,577
Resultado neto del periodo 13,170,565 13,170,565
Emision de acciones mediante

capitalizacion de reservas patrimoniales - - -
Ganancias no realizadas sobre

inversiones disponibles para la venta - - - - (4,094) (4,094)
Traslado de los resultados acumulados a

reservas patrimoniales - - 1,975,585 (1,975,585) - -
'SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 5,800,000 5,800,000 5,670,746 39,736,014 (13,712) 51,093,048

== /:}ffﬁ' SN
: 1 +\
ﬂﬂ( / 7 ¢\ 4
Ing. Marco Castillo Lic. Elisabeth L ha

Gerente Generakelic =

=

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
El presente Estado de Cambios en el Patrimonio fue aprobado por la Junta Directiva bajo la responsabilidad de los funcionarios

que lo suscriben.

Contador General




PROVALORES, S.A.

(Entidad Constituida y Domiciliada en Nicaragua, Subsidiaria del Banco de la Produccion, S.A.)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Expresados en Cordobas)

Flujo de efectivo de las actividades de operacién:
Resultado neto del periodo
Ajustes para conciliar el resultado neto del periodo
con el efectivo neto provisto por las actividades
de operacion:
Depreciaciones y amortizaciones
Variacion neta en:
Cuentas por cobrar
Operaciones con valores y derivados
Rendimientos por cobrar sobre inversiones
Otros activos
Obligaciones inmediatas
Ofras cuentas por pagar y provisiones

Efectivo neto provisto por las actividades
de operacion

Flujo de efectivo de las actividades de inversion:
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento, neto
Inversiones disponibles para la venta
Bienes de uso, neto

Efectivo neto (usado) en las actividades
de inversion

Variacion neta del efectivo y equivalentes de
efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

4 /%

Ing. Marco éa's‘_ti;[lo b
Gerente General ———

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

Notas

16

2016 2015
C$ 13,170,565 C$ 6,044,432
109,448 86,580
148,161 (131,924)
(1,394,575) 2,055,158
9,631 9,942
(30,555) (54,213)
(617) 94,357
3,261,938 (3,254,697)
15,273,996 4,849,635
(15,349,636) (7,103,764)
(12,252) (10,124)
(108,864) (51,976)
(15,470.752) (7,165,864)
(196,756) (2,316,229)
4,486,582 6,802,811

10 C$ 4289826 C$ 4.486.582

s
/

Lic. Eﬁséb@" ’ @ e
Contador General

téz Rocha

El presente Estado de Flujos de Efectivo fue aprobado por la Junta Directiva bajo la

responsabilidad de los funcionarios que lo suscriben.



PROVALORES, S.A.

(Entidad Constituida y Domiciliada en Nicaragua, Subsidiaria del Banco de la Produccion, S.A.)

ESTADOS DE CUENTAS DE ORDEN
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015
(Expresados en Cordobas)

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS
TITULOS VALORES EN CENTRALES DE

CUSTODIA NACIONALES POR CUENTA DE

TERCEROS

DEUDA GUBERNAMENTAL
VALOR NOMINAL

CUPONES DE INTERESES
CUPONES DE AMORTIZACION

VALORES EMPRESAS PRIVADAS
VALOR NOMINAL
VALOR INTERESES

TiTULOS VALORES EN CENTRALES DE
CUSTODIA NACIONALES POR CUENTA
PROPIA

DEUDA GUBERNAMENTAL
VALOR NOMINAL

VALOR INTERESES

VALOR AMORTIZACIONES
VALORES EMPRESAS PRIVADAS
VALOR NOMINAL

VALOR INTERESES

TITULOS VALORES EN CENTRALES DE
CUSTODIA DEL EXTRANJERA POR
CUENTA PROPIA
VALORES EN EMPRESAS PRIVADAS
ACCIONES

TITULOS VALORES EN PODER DE OTRAS
INSTITUCIONES CUENTA PROPIA

DEUDA GUBERNAMENTAL
DEUDA BANCARIA
VALOR NOMINAL

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS

-

Ing. Marco Castillo
Gerente General - .

2016
C$5,935,273,378

5,870,378,142

5,825,765,080
2,650,776,932

922,871,562
2,252,116,586

44,613,062
38,825,903
9;787 1568

58,767,492

37,979,330
25,189,917
5,757,066
7,032,347
20,788,162
19,643,757
1,144,405

188,113
188,113
188,113

5,939,631
5,939,631

2015
C$6,432,866,122

6,392,105,847

6,354,828,314
2,307,631,644

023,643,742
3,123,5562,928

37,277,533
31,140,054
6,137,479

38,871,769

21,675,573
10,333,471
1,866,705
9,475,397
17,196,196
16,307,731
888,465

179,156
179,156
179,156

1,709,350

1,709,350
1,709,350

C$5,935,273,328

Aote :
ntador *

C$6.432.866.,122

+* ]
Lic. Elisabéth-Lugugz/Rocha
Contadér-Géneral

Las notas adjuntas son parte inte.gijiriél de estos estados financieros.
El presente Estado de Cuentas de Orden fue aprobado por la Junta Directiva bajo la

responsabilidad de los funcionarios que lo suscriben.



PROVALORES, S.A.

(Entidad Constituida y Domiciliada en Nicaragua, Subsidiaria del Banco de la Produccién, S.A.)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015
(Expresadas en Cérdobas)

1.

BASES DE PRESENTACION Y POLITICAS CONTABLES

Operaciones - El objetivo principal de la Entidad es efectuar operaciones por cuenta
propia o de terceros en la intermediacion de valores transferibles en el ambito bursatil
por medio de agentes de bolsa debidamente autorizados y brindar servicios o llevar a
cabo negociaciones de todo tipo de titulos y valores registrados en la Bolsa de Valores
de Nicaragua, S.A., conforme autorizacién emitida por la Bolsa de Valores de Nicaragua
para operar como Puesto de Bolsa y con base a contrato de cesion de derechos de
explotacion firmado con el Banco de la Produccién, S.A. (Nota 18). Las principales
transacciones bursatiles son realizadas con el Banco de la Produccién, S.A., que es duefio
del 99.8% de las acciones de la Entidad.

La actividad de la Entidad se encuentra sujeta a la vigilancia y supervision de la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras.

UNIDAD MONETARIA Y REGISTROS CONTABLES

Los libros de la Entidad son administrados en moneda cérdobas representados con el
simbolo C$. El tipo de cambio al 31 de diciembre de 2016 y 2015 fue de C$29.3247 y
C$27.9283 por US$1, respectivamente. Este tipo oficial de cambio tiene un
deslizamiento diario que es publicado en forma anticipada por el Banco Central de
Nicaragua.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros adjuntos han sido preparados por la Entidad de acuerdo con las
normas contables prescritas en el Manual Unico de Cuentas para las Instituciones
Financieras del Mercado de Valores, emitidas por la Superintendencia de Bancos y de
Otras Instituciones Financieras. Un resumen de las principales normas contables se
muestra a continuacion:

a. Valuacion de Activos y Pasivos en Moneda Extranjera - En el curso normal
de sus operaciones la Entidad realiza transacciones en moneda extranjera y/o
moneda nacional con mantenimiento de valor. Los activos y pasivos denominados
en moneda extranjera o sujetos al mantenimiento de valor en los estados
financieros, se registran inicialmente al tipo de cambio vigente a la fecha publicado
en forma anticipada por el Banco Central de Nicaragua. Al cierre de cada mes y
tras el reconocimiento inicial, las partidas monetarias de activos y pasivos en
moneda extranjera se convertiran utilizando la tasa de cambio de cierre del mes.
Las ganancias o pérdidas cambiarias derivadas de esta conversion se registran en
los resultados del afio.

10



Ingresos y Gastos Financieros - Los ingresos por comisiones generadas por
operaciones bursatiles, los ingresos por inversiones en titulos valores y por
disponibilidades se reconocen sobre |la base del devengado.

Los ingresos por comisiones se registran en el momento en que se realiza la
transaccion, esto es en la fecha de liquidacion de la boleta de operacién. El calculo
se realiza sobre el valor transado de la operacion conforme la tarifa establecida por
la Entidad.

Los ingresos por inversiones en titulos valores se registran mensualmente seguin
la tasa de rendimiento pactada a lo largo del plazo de la operacion.

Los ingresos operativos diversos se registran cada vez que se hace efectivo el cobro
de tarifas a emisores y el servicio de cobro de cupones y amortizaciones de los
vencimientos de valores en los meses de febrero y agosto de cada afio.

Los ingresos por disponibilidades se registran al cierre de cada mes de acuerdo a
los intereses pagados por el banco sobre los fondos depositados en cuentas de
ahorro.

Los gastos financieros se reconocen sobre la base del devengado.

Operaciones con Valores y Derivados - Estas operaciones representan las
compras de valores efectuadas por la Entidad bajo el compromiso de venderlas
nuevamente si el beneficiario ejerciera la opcién de compra en el plazo y en el
precio convenido. Se registra por el efectivo entregado mas el interés devengado,
segln la tasa de rendimiento pactada. Si el beneficiario decide no realizar la
recompra, el comprador lo registra como una inversion.

Inversiones Disponibles para la Venta - Las inversiones disponibles para la
venta se vallan al que resulte menor valor entre su costo de adquisicién mas los
rendimientos devengados por cobrar y su valor de mercado o su valor presente.
En el caso que el valor de mercado o su valor presente sea menor, se contabiliza
una provision por desvalorizacion y se suspende el reconocimiento contable de los
rendimientos devengados.

Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento - Las inversiones mantenidas
hasta el vencimiento consisten en certificados de depdsitos a plazos, emisiones del
gobierno central e inversiones de emisores privados y se valuan al costo, que es
el valor razonable de la contraprestaciéon entregada a cambio para adquirir ese
activo mas los costos de transaccion que sean directamente atribuibles a la compra
o emision del mismo a la fecha de la liquidacién de la inversion.

Posterior a su reconocimiento inicial de estas inversiones se valla a su costo
amortizado, reconociendo los ingresos en los resultados del periodo en el cual se
generan. Estas inversiones son clasificadas como mantenidas hasta el vencimiento,
debido a que son activos financieros no derivados, con una fecha de vencimiento
fijada, cuyos cobros son de cuantia fija y que la Entidad tiene la intencién efectiva
y ademas la capacidad de conservarlos hasta el vencimiento.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no se presentan pérdidas por deterioro que se
deriven de cambios en las calificaciones crediticias de los emisores.
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Bienes de Uso - Estos activos estan valuados a su costo de adquisicion. La
depreciacién es calculada y registrada en los resultados de operacién bajo el
método de linea recta. Las ganancias o pérdidas que resultan de retiros o ventas
y los gastos por reparaciones y mantenimiento, que no extienden
significativamente la vida Gtil de dichos activos, se registran en los resultados del
periodo en que se incurren.

Las tasas de depreciacion anual utilizadas se muestran a continuacion:

Tasas de
Bienes de Uso Depreciacion
Mobiliario y equipo de oficina 20%
Equipo de computo 50%

Valuacion de Cargos Diferidos y Método de Amortizacion - Los cargos
diferidos se valtan al costo sin agregar ningun tipo de revaluaciones y
actualizaciones. El principal cargo diferido que se tiene es el Software utilizado para
el registro contable de sus operaciones, el cual es amortizado en cinco anos.

Provisiones - Las provisiones son reconocidas cuando la Entidad tiene una
obligacion legal o asumida como resultado de un suceso pasado que es probable
gue tenga una aplicacién de recursos para cancelar la obligaciéon y es susceptible
de una estimacién razonable del monto relacionado.

Provision para Indemnizaciones Laborales - Las compensaciones que van
acumulandose a favor de los empleados de la Entidad segun el tiempo de servicio,
equivalente a un mes de salario por cada uno de los tres primeros afos de trabajo
y veinte dias de salario a partir del cuarto afio, hasta alcanzar un maximo de cinco
meses, de acuerdo con las disposiciones del Cédigo de Trabajo vigente.

Impuesto sobre Ia Renta - La provision para el impuesto sobre la renta consiste
en la cantidad de impuesto a ser pagada en el afio corriente. No se provisionan
impuestos diferidos que pudieran resultar del registro de ciertos activos, pasivos,
ingresos y gastos para fines financieros antes o después de que tales partidas sean
reconocidas como gravables o deducibles para propdsitos fiscales o viceversa.

El gasto por impuesto de renta se registra en los resultados del afio en que se
genera la renta gravable.

De conformidad con lo que establece la Ley N° 822, Ley de Concertacion Tributaria
y su reglamento, la entidad debera calcular y liquidar el impuesto sobre la renta
anual sobre la base del mayor entre el 30% de la renta gravable neta y el 1% de
los ingresos totales. El pago minimo es calculado como un 1% sobre los ingresos
brutos y se pagara mediante anticipos del 1% sobre los ingresos mensuales. El
impuesto determinado se carga a los resultados y se acredita a una cuenta de
pasivo.

Arrendamiento Operativo - Los arrendamientos en donde el arrendador tiene
significativamente todos los riesgos y derechos de propiedad se clasifican como
arrendamiento operativo. Los pagos realizados por los arrendamientos operativos
son cargados por el método de linea recta en los resultados del afio en que se
incurren, con base al periodo establecido en el contrato de arrendamiento.
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Reservas Patrimoniales - De acuerdo con el articulo 21 de la Ley General de
Bancos, Instituciones Financieras No Bancarias y Grupos Financieros, debe
constituirse una reserva de capital con el 15% de las utilidades netas obtenidas
anualmente. Cada vez que la reserva de capital de la Entidad alcanzare un monto
igual al de su capital social pagado o asignado, el 40% de dicha reserva se
convertird automaticamente en capital social pagado o asignado, segun el caso,
emitiéndose nuevas acciones que se distribuirian entre los accionistas existentes,
en proporcion al capital aportado por cada uno, previa autorizaciéon de la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras (SIBOIF).

m. Cuentas de Orden - En el curso ordinario de sus actividades, la Entidad registra
en cuentas de orden los titulos valores recibidos que implican una responsabilidad
frente a terceros, asi mismo los titulos provenientes de inversiones propias de la
entidad y que se encuentran bajo custodia de Central Nicaragliense de Valores,
S.A. (CENIVAL) y otras Instituciones.

n. Uso de Estimaciones Contables - La preparacién de los estados financieros
requiere que la Administracion de la Entidad realice ciertas estimaciones y
supuestos que afectan los saldos de los activos y pasivos, la exposicién de los
pasivos contingentes a las fechas de los estados financieros asi como los ingresos
y gastos por los afios informados. Los activos y pasivos son reconocidos en los
estados financieros cuando es probable que futuros beneficios econédmicos fluyan
hacia o desde la entidad y que las diferentes partidas tengan un costo o valor que
puede ser confiablemente medido. Si en el futuro estas estimaciones y supuestos,
que se basan en el mejor criterio de la Gerencia a las fechas de los estados
financieros cambiaran con respecto a las actuales circunstancias, los estimados y
supuestos originales serian adecuadamente modificados en el afio en que se
produzcan tales cambios.

ACTIVOS SUJETOS A RESTRICCIONES
Al 31 de diciembre de 2016, la Entidad no posee activos sujetos a restriccion.

Al 31 de diciembre de 2015, existen ocho (8) certificados de depdsitos a plazo
(inversiones mantenidas hasta el vencimiento) por valor nominal de C$1,466,000, los
cuales respaldan garantias bancarias emitidas a favor de la Bolsa de Valores de
Nicaragua, S.A. para garantizar las operaciones de la Entidad y de los corredores (Nota
13).

PARTICIPACIONES EN OTRAS EMPRESAS

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, PROVALORES, S.A. no posee participaciones en
otras empresas.

CAPITAL SOCIAL

El capital social de la Entidad al 31 de diciembre de 2016 y 2015, corresponde a 5,800
acciones comunes autorizadas, nominativas e inconvertibles al portador, con valor
nominal de C$1,000 cada una, las cuales estan totalmente suscritas y pagadas. Durante
el periodo 2015 los accionistas aprobaron mediante acta nimero 135, un aumento del
capital social por valor de C$1,800,000 equivalente a 1,800 acciones producto de la
capitalizacion de reservas patrimoniales.
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Las acciones comunes confieren a sus propietarios iguales derechos. Los dividendos
sobre utilidades se distribuyen previa autorizacion del Superintendente de Bancos y se
registran en el pasivo con cargo al patrimonio en el periodo en que los mismos son
declarados. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Entidad no ha decretado ni pagado
dividendos.

CONTINGENCIAS

a. Fiscal - Las declaraciones del impuesto sobre la renta de los ultimos cuatro
periodos estan a disposicion de las autoridades fiscales para su revision. En
consecuencia, podria existir una obligacion eventual por la aplicacién de criterios
de parte de las autoridades fiscales, distintas de los que ha utilizado la Entidad al
liquidar sus impuestos. La Administracion de la Entidad considera que ha aplicado
e interpretado adecuadamente las regulaciones fiscales.

b. Municipal - Las declaraciones del impuesto mensual sobre ingresos de los Gltimos
dos periodo estan a disposicién de la Alcaldia de Managua, para su revisién. En
consecuencia, podria existir una obligacion eventual por la aplicacidon de criterios
de parte de las autoridades municipales por cualquier impuesto adicional que
pudiera resultar por ingresos que no se hayan considerado, deducciones y valores
que no sean aceptados o bienes omitidos. La Administracion de la Entidad
considera que ha aplicado e interpretado adecuadamente las regulaciones
municipales.

C. Seguro Social - Las autoridades de esta Entidad estan pendientes de revisar las
operaciones por los ultimos cuatro afios. En consecuencia, podria existir una
obligaciéon eventual por la aplicacion de criterios de parte de las autoridades del
Seguro Social por cualquier retencion y/o declaracién que pudiera resultar por
salarios no declarados de sus principales ejecutivos en los reportes presentados
mensualmente.

SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Nota 2016 2015
Banco de la Produccion, S.A.
Disponibilidades 10 C$4,213,604 C$4,355,901
Inversiones mantenidas hasta el
vencimiento 13 - 1,709,350
Rendimientos por cobrar 13 - 201,184
Cuentas por cobrar 71,210 432,442

C$4,284,814 C$6,698,877

Un resumen de las principales transacciones realizadas en los afios 2016 y 2015 que
afectan los resultados del periodo, se presenta a continuacion:

2016 2015

Banco de la Produccion, S.A.
Ingresos financieros:

Operaciones bursatiles C$18,805,420 C$7,169,746

Disponibilidades e inversiones 77,624 179,823

1 44 7,349,569

Otros ingresos:

Deslizamiento cambiario C 274,633 C$ 372,789
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10.

POSICION EN MONEDA EXTRANJERA Y EN MONEDA NACIONAL CON

MANTENIMIENTO DE VALOR
Mantenimient
Saldos en US$ o de Valor Total

en C$ de los

Activos:
Disponibilidades US$ 134,431 C$ 3,942,150 C$305,589 C$ 42,087 C$ 4,289,826
Operaciones con valores
y derivados 47,228 1,384,944 - - 1,384,944
Cuentas por cobrar 165 4,826 178,945 - 183,771
Inversiones disponibles 181,311
para la venta 6,183 181,311 - -
Inversiones mantenidas 53,201,777
hasta el vencimiento 1,814,231 53,201,777 - -
Bienes de uso, neto - - - 71,925 71,925
Otros activos, neto - - - 44,094 44,094
Total activos 2,002,237 58,715,008 484,534 158,106 59,357,648
Pasivos:
Obligaciones inmediatas - - - (93,773) (93,773)
Otras cuentas por pagary
provisiones - - - (8,170,827) (8,170,827)
Total pasivo - - - 8,264,600 8,264,600

Posicién (exposicién), neta US$2,002,237 C$58,715,008 C$484,534 C$(8,106,494) C$51,093,048

Equivalencia En C$ con
en C$ de los | Mantenimient
Saldos en US$ o de Valor Total

Activos:

Disponibilidades US$ 108,987 C$ 3,043,814 (C$1,423,197 C$ 19,571 C$ 4,486,582
Cuentas por cobrar 165 4,596 327,336 - 331,932
Inversiones disponibles
para la venta 6,200 173,152 - - 173,152
Inversiones mantenidas
hasta el vencimiento 1,286,924 35,941,607 1,910,534 - 37,852,141
Bienes de uso, neto - - - 39,015 39,015
Otros activos, neto - - - 47,034 47,034
Total activos 1,402,276 39,163,169 3,661,067 105,620 42,929,856
Pasivos:
Obligaciones inmediatas - - - (94,390) (94,390)
Otras cuentas por pagar y
provisiones - - - (4,908,889) (4,908,889)
Total pasivo - - - 5,003,279 5,003,279

Posicion (exposicién), neta US$1,402,276 C$39,163,169 C$3,661,067 C$(4,897,659) C$37,926,577

DISPONIBILIDADES

Un resumen de las disponibilidades se presenta a continuacion:

2016 2015
Moneda Nacional:
Depositado en cuenta corriente C$42,087 C$ 19,571
Depositado en cuenta de ahorro 305,589 1,423,197
347,676 1,442,768

(Continua)
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11.

12,

13.

2016 2015

Moneda Extranjera:

Depositado en cuenta corriente C$ 89,850 C$ 111,967
Depositado en cuenta de ahorro 3,852,300 2,931,847
3,942,150 3,043,814

C$4,289,826 C$4,486,582

Los saldos de disponibilidades, se mantienen principalmente en el Banco de la
Produccién, S.A. (Nota 8) y los demads en otras instituciones bancarias nacionales.

OPERACIONES CON VALORES Y DERIVADOS

El detalle de los bonos de pago por indemnizacion comprados en operaciones de reporto
al 31 de diciembre de 2016 se presentan a continuacion:

02/11/2016 06/02/2017 5.0035 % C$1,225,789 C$ 9,386 C$ 1,235,175
19/12/2016 01/02/2017 44 5.0027 % 149,524 245 149,769

C$1,375,313 (C$9,631 (C$1,384,944

INVERSIONES DISPONIBLES PARA LA VENTA

2016 2015
Inversiones en el extranjero:
Interactive Brokers LLC Account (*) C$181,311 C$173,152
Total inversiones en el extranjero C$188,311 C$173,152
Total inversiones disponible para la venta C$188,311 C$173,152

(*) Al 31 de diciembre de 2016 se mantiene una provision para eventuales pérdidas
por desvalorizacion de las inversiones disponibles para la venta por valor de
C$(13,712) las cuales se encuentran representadas en 61 acciones.

INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO

2016 2015
Emisiones privadas
Ocho certificados emitidos por BANPRO con fecha
mayo 2012, marzo 2013 y marzo 2015 con
vencimiento mayo de 2016 con valor nominal de
C$1,466,000 y tasa de interés de 3.60%, 4% vy
5.25%, respectivamente. Cs$ - C$ 1,910,534
(Continua)
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15.

16.

2016 2015

Inversiones de emisiones privadas
Bonos desmaterializados y papel comercial emitidos
por Credifactor, Factoring, Fama y Fundeser, con
tasas de rendimiento entre el 5.75% y 7% con
vencimientos desde 181 dias a 730 dias. C$19,746,946 (C$16,404,831

Emisiones del Gobierno Central
Cupones de interés y amortizaciones fisicas y compra
de Bonos de Pago por Indemnizacién en moneda
ddlar desmaterializados, con tasas de interés entre
5.50% y 10.44%, con vencimientos a partir de

febrero de 2017 hasta febrero de 2030. 33,454,831 19,536,776
Total inversiones mantenidas hasta el vencimiento C$53,201,777 C$37,852,141

OTRAS CUENTAS POR PAGAR Y PROVISIONES

Un resumen de las otras cuentas por pagar y provisiones se presenta a continuacion:

2016 2015
Provision para indemnizacion laboral C$1,462,540 C$1,522,696
Provisidon para bonificaciones 824,398 514,617
Honorarios profesionales 207,883 154,721
Impuesto sobre la renta por pagar 5,321,868 2,372,316
Otras cuentas por pagar 106,962 99,016
Aportaciones sociales y retenciones 247,176 245,523

C$8,170,827 C$4,908,889

INGRESOS FINANCIEROS

Un resumen de estos ingresos al 31 de diciembre se presenta a continuacion:

2016 2015
Ingresos por operaciones bursatiles C$17,293,962 C$ 8,982,377
Ingresos financieros por disponibilidades 30,295 28,791
Ingresos financieros por inversiones 3,226,773 2,190,718

C$20,551,030 C$11,201,886

GASTOS DE ADMINISTRACION

Un resumen de los gastos de administracion al 31 de diciembre, se presenta a
continuacion:

2016 2015
Sueldos del personal permanente C$ (5,809,966) C$(4,488,289)
Prestaciones Sociales (1,087,483) (429,476)
Servicios Contratados (993,092) (951,257)
Bonificaciones (824,398) (513,709)
Aportaciones sociales (803,586) (680,876)
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18.

2016 2015

Otros C$ (787,115) C$ (557,921)
Indemnizaciones (632,257) (251,555)
Propaganda y publicidad (183,911) (163,222)
Comunicaciones y correos (160,250) (131,124)
Aporte a la SIBOIF (119,609) (118,894)
Reparaciones y mantenimientos (79,600) (82,973)
Depreciacion (75,953) (47,385)
Papeleria y Utiles de oficina (64,038) (47,377)
Membresias (47,433) (27,194)
Gastos legales (36,554) (95,997)
Amortizaciones (33,495) (39,195)
Impuestos, multas y tasas (9,000) (13,850)
C$(11,747,740) C$(8,640,294)

Los otros gastos se integran a continuacién:

2016 2015

Capacitacion C$(267,963) C$(115,191)
Aportes a Inatec (140,811) (108,773)
Otros gastos generales (76,022) (104,345)
Otros gastos de personal (9,118) (9,855)
Combustibles, lubricantes y otros (51,640) (66,035)
Otros seguros (45,413) (39,330)
Teléfonos, celulares (68,548) (59,232)
Viaticos (67,027) (28,127)
Gastos de uniformes al personal (48,250) (4,078)
Suscripciones vy afiliaciones (1,700) (2,639)
Gastos de representacion (10,623) (20,316)
C$(787,115) C$(557,921)

CONTRATO DE CESION DE DERECHOS

Con fecha 14 de julio de 1995, se suscribié contrato de Cesion de Derechos, el cual tiene
por objetivo la cesion por parte del Banco de la Produccién, S.A. de los derechos de
explotacion de un puesto de bolsa a PROVALORES, S.A. que operard como una
concesionaria, sin responsabilidades por parte de BANPRO.

Al 31 de diciembre de 2011, este contrato fue modificado mediante adenda a la clausula
segunda del contrato original, indicando que la cesién de derecho sea sin costos,
aprobado por la Junta Directiva en Acta No 94 con fecha 16 de diciembre de 2011.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 respectivamente, se mantiene mediante, adenda a
la cldusula segunda del contrato original sobre la cesidn de derecho.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA
El calculo sobre el impuesto sobre la renta se determiné sobre las utilidades ajustadas

por los ingresos no gravables y los gastos no deducibles. Al 31 de diciembre de 2016 y
2015, el calculo se realizd de la siguiente manera:
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19.

2016 2015

Utilidad antes de impuesto sobre la renta C$18,875,240 C$8,634,903
Mas: Gastos no deducibles -

Menos: Ingresos no gravables - -

Total base gravable 18,875,240 8,634,903
Tasa de impuesto sobre la renta 30% 30%
Gastos por impuesto sobre la renta 5,662,572 2,590,471
Mas: Retenciones a cuenta del impuesto sobre la renta 42,103

Total gastos por impuesto sobre la renta C$ 5,704,675 C$2,590,471

CUENTAS DE ORDEN

El saldo de cuentas de orden corresponde a bonos de pago por indemnizacion, cupdn de
BPI estandarizado, certificados de pagos estandarizados, amortizaciones, emisiones
desmaterializadas y certificados de depodsito a plazo que se presentan a continuacion:

2016 2015

Total saldo de cuentas de orden C$5,935,273,378 (C$6,432,866,122
Menos:

Titulos valores por cuenta propia (58,955,605) (39,050,925)

Titulos valores en poder de otras instituciones

por cuenta propia (5,939,631) (1,709,350)

Total cuentas de orden que implican una

responsabilidad frente a terceros C$5,870,378,142 (C$6,392,105,847

A excepcion de los Valores Desmaterializados, estos titulos valores se encuentran
resguardados en la boveda del Banco de la Produccion, S.A. y la Central Nicaraglense
de Valores, S.A. (CENIVAL) de acuerdo a contrato de custodia suscrito entre
PROVALORES y CENIVAL.

Las clausulas mas importantes de dicho contrato se presentan a continuacién:

1. CENIVAL solamente sera solidariamente responsable con PROVALORES cuando los
titulos presenten defectos de forma que sean evidentes y manifiestos a simple
vista. Cuando se trate de titulos nominativos el Gltimo endoso debe ser en blanco
y se debera presentar a CENIVAL un documento emitido por la sociedad emisora
en que conste de que tales titulos pueden ser registrados por cualquier persona
que los adquiera, de que no necesita que la Junta Directiva de la emisora otorgue
la aprobacién para que puedan ser registrados y de que dichos titulos no tienen
limitaciones de circularizacion conforme la escritura de constitucion social y
estatutos de la empresa emisora.

2. La transferencia de los titulos valores depositados que sean consecuencia de las
operaciones que se realicen entre depositantes, se efectuaran mediante débito en
la cuenta de quien transfiere y crédito en la cuenta del que adquiere, con base en
una comunicacién escrita o por medios electronicos de su sistema que los
interesados entreguen a CENIVAL.
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20.

3. CENIVAL respondera ante PROVALORES de los menoscabos, dafos y perjuicios
ocasionados por robo, perdida o extravio que los titulos depositados sufran por
culpa, dolo o negligencia suya o de sus empleados. Sin embargo, no sera
responsable por caso fortuito, fuerza mayor, motines, conmociones civiles,
insurrecciones, guerras o por otra justa causa.

4, CENIVAL devengara mensualmente por los servicios a que se refiere este contrato,
la tarifa que segun acuerdo de su Junta Directiva este vigente a esa fecha. Para
tal efecto, PROVALORES autoriza expresamente a CENIVAL debitar mensualmente
de la liquidacion de sus operaciones, el monto correspondiente a esa tarifa o se
depositara en la cuenta de banco que esta Ultima sefiale. El monto pagado por la
Entidad a CENIVAL en concepto de custodia de valores, por los afios que
terminaron el 31 de diciembre de 2016 y 2015 es de C$1,196,547 y C$1,127,475,
respectivamente.

RIESGOS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las actividades de la Entidad, por su naturaleza, estan expuestas a una variedad de
riesgos financieros, incluyendo riesgo de crédito, variaciones en las tasas de interés,
variaciones en tasa de cambio de monedas extranjeras, riesgo de flujos de efectivo,
riesgo de liquidez, operativo y reputacional. El programa de administracion de riesgo
establecido, busca minimizar los efectos potenciales adversos que podrian derivarse de
esos cambios, desarrollando politicas internas para cada uno de estos riesgos.

Gestion de Riesgo Crediticio - El riesgo crediticio se refiere al riesgo que una
contraparte incumpla en sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida
financiera. La Entidad ha adoptado una politica de tratar Unicamente con contrapartes
solventes y obtener suficiente garantia, cuando sea pertinente, como un medio para
mitigar el riesgo de la pérdida financiera de los incumplimientos. La Entidad utiliza sus
propios registros de transacciones para clasificar a sus principales clientes.

Las cuentas por cobrar comprenden los derechos derivados de operaciones bursatiles,
comisiones, tarifas y cuotas por servicios de clientes y puestos de bolsa regulados por
la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras.

La continua evaluacion de crédito se realiza sobre la condicidn financiera de los puestos
de bolsa. La Administracion no toma coberturas de seguros sobre las cuentas por cobrar
dado que histéoricamente los montos por incobrables segun estadistica de la Entidad son
montos inferiores al costo de la primas.

Riesgo de Flujos de Efectivo - Es el riesgo de afectar el desempefio financiero de la
Entidad como resultado de fluctuaciones en las fechas y montos de los cobros y pagos
de los instrumentos financieros acordados con los deudores y emisores de los mismos.
La Administracién reduce este riesgo preparando anualmente un presupuesto de efectivo
y ejerciendo un control diario, semanal y mensual sobre los requerimientos minimos de
efectivo establecidos en el mismo, de manera que se logre obtener al maximo
rendimiento econdmico de los excesos de efectivo.

Gestion de Riesgo de Capital - La Entidad administra su capital para garantizar el

negocio en marcha y al mismo tiempo maximizar la ganancia de sus accionistas a través
de la optimizacién de la deuda y el patrimonio.
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La estructura del capital consiste en patrimonio, regulado por el articulo 21 de la Ley
General de Bancos, Instituciones Financieras No Bancarias y Grupos Financieros, la cual
incluye los equivalentes de efectivo y el capital atribuible a accionistas de la Entidad, que
incluye el capital social suscrito y pagado, las reservas y los excedentes acumulados.

Objetivos de Gestion de Riesgo Financiero - La Gerencia General de la Entidad busca
informacion y coordina el acceso a los mercados financieros nacionales, monitorea y
administra los riesgos financieros relacionados con las operaciones de la Entidad a través
de andlisis de mercado que hacen las empresas nacionales encargadas de valorar la
situacién del entorno.

Estos riesgos incluyen los riesgos de mercado (incluyendo riesgo de moneda, riesgo de
la tasa de interés del valor de mercado y riesgo de precio), riesgo crediticio, riesgo de
liquidez y riesgo de la tasa de interés de flujo de caja.

La Entidad busca minimizar los efectos de estos riesgos utilizando instrumentos
financieros no derivados para brindar cobertura a estas exposiciones de riesgo. La
Gerencia General informa a la Junta Directiva el uso de instrumentos financieros no-
derivados y la inversion del exceso de liquidez. La Entidad no suscribe o negocia
instrumentos financieros con fines especulativos. La Gerencia General monitorea
regularmente los riesgos para mitigar la exposicién a los mismos.

Los Riesgos de Mercado - Las actividades financieras de la Entidad la exponen
principalmente a los riesgos financieros de las fluctuaciones cambiarias de las divisas y
las fluctuaciones de las tasas de interés, dadas principalmente por obligaciones
operativas incurridas y servicios realizados en moneda extranjera. La Entidad ha
suscrito instrumentos financieros en moneda nacional con mantenimiento de valor y en
moneda extranjera, como estrategia para mitigar el riesgo cambiario.

o Gestion de Riesgo de Divisas: La Entidad lleva a cabo ciertas transacciones
denominadas en monedas extranjeras. Por consiguiente, surgen exposiciones a
las fluctuaciones de los tipos de cambio.

. Andlisis de Sensibilidad a Fluctuacion Cambiaria: La siguiente tabla detalla la
sensibilidad de la Entidad ante un aumento del 5% en tipo de cambio. Esta
devaluacion corresponde a la devaluacién proyectada por el Banco Central para los
proximos doce meses.

El andlisis de sensibilidad incluye el efecto en los resultados por la variacién de los
activos y pasivos denominados en moneda extranjera, principalmente délares de
los Estados Unidos de América. Para un incremento del 5% en tipo de cambio, el
impacto sobre los resultados seria de:

Aumento
» del 5% P

Ingreso por diferencial cambiario
sobre activos en ddlares

estadounidenses C$2,469,845 C$123,492 (C$2,593,337
Gasto por ajuste monetario sobre
pasivos en dodlares estadounidenses (109,523) (5,476) (114,999)

C$2,360,322 C$118,016 (C$2,478,338
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Concepto del 5% D

Ingreso por diferencial cambiario
sobre activos en doélares

estadounidenses C$2,033,513 C$101,676 C$2,135,189
Gasto por ajuste monetario sobre
pasivos en dodlares estadounidenses (169,124) (8,456) (177,580)

C$1,864,389 C$ 93,220 C$1,957,609

Gestion del Riesgo de Liquidez - La responsabilidad final de la gestién del riesgo de
liquidez recae sobre la Gerencia General, misma que ha creado un marco de gestiéon del
riesgo de liquidez para los requerimientos de gestion de liquidez y financiamiento a corto,
mediano y largo plazo de la Entidad. La Entidad administra el riesgo de liquidez al
mantener reservas suficientes, monitoreo continuo de los flujos de caja reales y
proyectados y comparar los perfiles de vencimientos de los activos y pasivos financieros.

Tablas de Riesgos de Tasas de Interés:

a) Activos financieros no derivados al 31 de diciembre de 2016 y 2015, respectivamente.
La siguiente tabla se ha preparado con base en los vencimientos contractuales no
descontados de los activos financieros incluyendo intereses que se devengaron sobre

esos activos excepto cuando la Entidad anticipa que el flujo de caja ocurrird en un
periodo diferente.

Tasa de Menos de 3 Meses
Interés 1 Mes a 1 Aio Total

Disponibilidades C$4,289,826 - C$ 4,289,826
Operaciones con

valores y derivados 5% - C$1,384,944 - - 1,384,944
Inversiones disponibles

para la venta - - - - 181,311 181,311
Cuentas por cobrar - - - 183,771 - 183,771
Inversiones mantenidas 5.5%-

hasta el vencimiento 19.23% - - 14,006,867 39,194,910 53,201,777

C$4,289,826 C$1,384,944 (C$14,190,638 (C$39,376,221 (C$59,241,629

La Entidad espera cumplir sus obligaciones de los flujos de caja operativos y las
ganancias de los activos financieros que se venzan.

Tasa de Menos de 3 Meses
Interés 1 Mes a 1 Aio Total

Disponibilidades - C$227,512 C$2,527,037 515,367 C$ 1,216,667 C$ 4,486,582
Inversiones disponibles

para la venta - - - - 173,152 173,152
Cuentas por cobrar - - - 331,932 - 331,932
Inversiones mantenidas 3.6% -

hasta el vencimiento 10.31% - 176,455 13,732,109 23,943,577 37,852,141

C$227,512 (42,703,492 (C$14,579,408 (C$25,333,396 (442,843,807
b) Pasivos financieros no derivados al 31 de diciembre de 2016 y 2015.
Las tablas se han elaborado con base en los flujos de caja no descontados de pasivos

financieros con base en la fecha mas temprana en la cual la Entidad tiene que pagar. La
tabla incluye los flujos de caja del principal e intereses.
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Interés 1 Mes Ano Total
Otras cuentas

por pagar - C$193,808 C$5,628,223 (C$886,256 C%$1,462,540 C$8,170,827

- C$193,808 C$5,628,223 (C$886,256 C$1,462,540 C$8,170,827

Tasa de Menos de 3 Mesesal
Interés 1 Mes Aio Total
Otras cuentas

por pagar - C$228,262 C$2,601,132 C$556,799 C$1,522,696 C$4,908,889
- ($228,262 C$2,601,132 C$556,799 C$1,522,696 C$4,908,889

21. CONCILIACION ENTRE LOS ESTADOS FINANCIEROS PRELIMINARES Y LOS
ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS

No fueron registrados ajustes en nuestros estados financieros preliminares al 31 de
diciembre de 2016.
22. APROBACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros han sido aprobados por la Junta Directiva y su emision ha sido
autorizada con fecha 24 de febrero de 2017.

X %k %k X Xk

23





