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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores :
Accionistas y Junta Directiva de
Corporacion de Finanzas del Pais, S. A.

Hemos auditado los estados financieros de Corporacién de Finanzas del Pais, S. A. (PANACREDIT)
(‘la Empresa”), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2018, y el estado
de ganancias o pérdidas, el estado de utilidades integrales, el estado de cambios en el patrimonio y el
estado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y las notas a los estados financieros, asi
como un resumen de las principales politicas contables.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Corporacién de Finanzas del Pais, S. A. (PANACREDIT) al 31
de diciembre de 2018 y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s).

Base para la Opiniéon

Llevamos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Nuestras
responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la seccion de
Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe. Somos
independientes de la Empresa de acuerdo con el Cddigo de Etica para los Contadores Profesionales
(Codigo IESBA) junto con los requerimientos éticos que son relevantes para nuestra auditoria de los
estados financieros en Panamé, y hemos cumplido nuestras otras responsabilidades éticas de acuerdo
con estos requerimientos y el Cédigo IESBA. Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién.

Asuntos Clave de la Auditoria

Los asuntos clave de auditoria son esos asuntos que, seguin nuestro juicio profesional, fueron de la
mayor importancia en nuestra auditoria de los estados financieros del afio actual. Estos asuntos fueron
cubiertos en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto, y al formar
nuestra opinién sobre los mismos, y no proporcionamos una opinién por separado sobre estos asuntos.

Deloitte LATCO
Firma miembro de
Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Deloitte.

Asunto Clave de Auditoria

Provisién para pérdidas crediticias esperadas
en préstamos

Ver Notas 3.4, 4 y 10 de los estados financieros.

La estimacién para la provision para pérdidas
crediticias esperadas (PCE) en préstamos es uno
de los estimados mas significativos y complejos en
la preparacion de los estados financieros al 31 de
diciembre de 2018.

La NIIF 9 entré en vigencia el 1 de enero de 2018
que, entre otras cosas, modifica los modelos de
calculo de deterioro para considerar las pérdidas
esperadas en lugar de las pérdidas incurridas.

Al 31 de diciembre de 2018, las PCE en préstamos
es un area altamente subjetiva debido al nivel de
juicio aplicado por la Administracion en la
medicion de las provisiones por deterioro sobre
préstamos, los cuales representan el 71% de los
activos de la Empresa.

Los procesos de estos modelos requieren un nivel
incrementado de juicio en la determinacion de las
PCE considerando factores como la identificacion
y clasificacién por etapas de los activos
deteriorados o con un incremento significativo en
el riesgo de crédito, desarrollo de la probabilidad
de incumplimiento (Pl) y pérdida dada el
incumplimiento (PDI) y el uso de supuestos como
escenarios macroecondmicos vy criterios de
segmentacién.

Cémo el Asunto fue Abordado en Nuestra

Auditoria

Nuestro trabajo sobre la estimacién de la provision
para las PCE en préstamos se ha enfocado en la
evaluacion de los controles internos, asi como la
realizacién de pruebas de detalle sobre las
provisiones de riesgo de crédito. También hemos
analizado el impacto en la aplicacién inicial de la NIIF

9. Especificamente nuestros procedimientos de

auditoria en esta area, incluye, entre otros:

e Involucramos especialistas para determinar que
las metodologias utilizadas por la Empresa
fuesen apropiadas segun el marco de referencia
de las NIIF’s.

o Probamos una muestra de préstamos
significativos no identificados como deteriorados
y retamos las asunciones de la Administracién
sobre su conclusién de que el crédito no estaba
deteriorado mediante el reproceso de la
calificacién crediticia del crédito utilizando la
informacién crediticia y financiera actualizada del
expediente de crédito y tomando en
consideracién, cuando estuviese disponible,
informacién publica que mostrara un evento de
deterioro.

Probamos una muestra para préstamos deteriorados
y evaluamos la medicién del deterioro realizado por
la Administracién a través de: (a) evaluacion del valor
de los flujos por garantia a través de la revisién de la
informacién que da el derecho a la Empresa sobre la
garantia 'y la revision de los valuadores
independientes de la Empresa. (b) evaluacién del
valor neto de realizacion del avalto y (c)
recomputando el valor de las PCE.

e Pruebas de control, asistido por nuestros
especialistas en sistemas de informacion para
probar las morosidades de la cartera de préstamo
y para probar la exactitud e integridad de la
informacién utilizada para el cémputo de los
parametros para el establecimiento de las PCE.

e Involucramos especialistas para reprocesar las
metodologias utilizadas por la Administracion en
la determinacién de las provisiones para las PCE.

® Probamos los modelos principales con respecto
a: i) metodologia utilizada para la estimacion de
los parédmetros de pérdida esperada; ii)
metodologia utilizada para la generacién de los
escenarios macroecondmicos; iii) informacién
utilizada en el célculo y generacion y iv) criterios
para el incremento significativo del riesgo de
crédito y la clasificacion por etapas de los
préstamos.
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Otra Informacion

La Administracién es responsable de la otra informacion. La otra informacién abarca informacién
incluida en el Informe de Memoria Anual, pero no incluye los estados financieros y el informe del
auditor sobre los mismos. El Informe de Memoria Anual se espera que esté disponible para nosotros
después de la fecha del informe del auditor.

Nuestra opinién sobre los estados financieros no cubre la otra informacion Yy No expresaremos
ninguna forma de conclusion de aseguramiento sobre la misma.

Junto con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra
informacion arriba identificada cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar si la otra informacién
es materialmente inconsistente con los estados financieros con nuestro conocimiento obtenido en la
auditoria 0 que de otra manera parezca tener errores materiales.

Cuando leamos el Informe de Memoria Anual, si concluimos que hay un error material en el mismo,
se requiere que comuniquemos el asunto a los encargados del gobierno corporativo y que la
Empresa atienda el error y prepare un Informe de Memoria Anual modificado para ser remitido a la
Superintendencia del Mercado de Valores.

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

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

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

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

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

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

Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, ejercemos el
juicio profesional y mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y evaluamos los riesgos de error importante en los estados financieros, debido a
fraude o error, diseflamos y realizamos procedimientos de auditoria en respuesta a esos riesgos, v,
obtenemos evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para proporcionar una base para
nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error importante que resulte de fraude es mayor que
uno que resulte de error, debido a que el fraude puede involucrar colusién, falsificacién, omisiones
intencionales, declaraciones erréneas, o la violacién del control interno.
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o Obtenemos una comprension del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el propdsito
de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Empresa.

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

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

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

Comunicamos a los encargados del gobierno sobre, entre otros asuntos, el alcance y oportunidad
planeados de la auditoria y los hallazgos de auditoria significativos, incluyendo cualquier deficiencia
significativa en el control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

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

A partir de los asuntos comunicados a los encargados del gobierno, determinamos que esos asuntos
fueron de la mayor importancia en la auditoria de los estados financieros del periodo actual y, por lo
tanto, son los asuntos clave de auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria a
menos que las leyes o regulaciones impidan la revelacion publica del asunto o cuando, en
circunstancias extremadamente raras, determinamos que un asunto no debe comunicarse en nuestro
informe de auditoria porque de manera razonable se pudiera esperar que las consecuencias adversas
por hacerlo serian més que los beneficios de interés publico de dicha comunicacion.

El Socio a cargo de la auditoria que ha preparado este informe de los auditores independientes es
Gilberto Mora.

25 de marzo de 2019
Panama, Rep. de Panama



Corporacién de Finanzas del Pais, S.A.

Estado de situacion financiera
31 de diciembre de 2018

(En balboas)

Activos
Efectivo y depdsitos en bancos

Inversiones al costo amortizado
Valores disponibles para la venta

Valores a valor razonable con cambios otros ingresos integrales

Préstamo por cobrar , neto

Mobiliario, equipo y mejoras, neto
Intereses y comisiones por cobrar
Impuesto sobre la renta diferido activo
Activos intangibles

Otros activos

Total de activos

Pasivos y patrimonio

Pasivos:
Financiamientos recibidos
Valores comerciales negociables
Bonos corporativos por pagar
Bonos perpetuos por pagar
Depdsitos de clientes en garantia - facturas descontadas
Documentos por pagar
Intereses por pagar
Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:
Capital en acciones
Acciones preferidas
Cambios netos en valores disponibles para la venta
Utilidades no distribuidas
Reserva de capital voluntaria
Impuesto complementario

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Notas

© ©
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Las notas que se acompafan forman parte integral de estos estados financieros.

2018 2017
28,185,411 25,869,462
2,066,074 -

- 4,335,816

5,428,381 -
100,575,905 84,980,601
728,494 674,026
1,819,575 1,718,971
289,090 363,100
450,211 435,881
2,893,845 2,297,642
142,436,986 120,675,499
30,051,387 24,414,820
16,813,833 16,950,923
52,317,741 41,909,845
5,500,000 5,500,000
521,543 568,416
13,953,340 9,902,278
449,599 273,654
2,570,774 2,605,100
122,178,217 102,125,036
5,500,000 5,500,000
5,710,000 5,600,000

- 456

7,538,876 6,150,092
1,892,921 1,619,023
(383,028) (319,108)
20,258,769 18,550,463
142,436,986 120,675,499




Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2018

(En balboas)

Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses ganados
Comisiones ganadas

Total de ingresos por intereses y comisiones
Gastos de intereses y comisiones
Ingresos neto por intereses y comisiones

Menos: provision para posibles préstamos incobrables

Menos: Provision para pérdidas esperadas de otros activos
financieros al costo amortizado

Pérdida en valuacion de inversiones

Otros ingresos
Total de ingresos operacionales, neto

Gastos generales y administrativos:
Salarios y otras remuneraciones
Prestaciones laborales
Honorarios y servicios profesionales
Alquiler
Publicidad y mercadeo
Depreciacion y amortizacion
Impuestos varios
Otros

Total de gastos generales y administrativos

Utilidad antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta diferido

Utilidad neta

Las notas que se acompanan forman parte integral de estos estados financieros.

Notas

10

23

11,12

22
22

2018 2017
10,328,164 8,805,620
6,304,518 3,595,084
16,632,682 12,400,704
7,876,722 6,264,512
8,755,960 6,136,192
(1,884,881) (990,000)

(5,392) -
(198,391) -
1,851,602 2,018,543
8,518,898 7,164,735
2,395,118 2,220,208
606,390 474,047
558,911 540,135
423,972 141,087
252,363 248,934
317,013 262,256
1,203,880 1,082,859
5,757,647 4,969,526
2,761,251 2,195,209
(409,406) (281,104)
(23,308) 138,904
2,328,537 2,053,009




Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Estado de utilidades integrales
por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

2018 2017
Utilidad neta del afio 2,328,537 2,053,009
Otras utilidades integrales:
Cambio neto en valor razonable con cambio en otros - 18,152
resultados integrales
Total de utilidades integrales del afio 2,328,537 2,071,161

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.



Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Cambios netos

en valores Reserva de
Capital en Acciones disponibles para  Utilidades no capital Impuesto Total de
Notas acciones preferidas la venta distribuidas voluntario complementario patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2016 5,500,000 5,525,000 (17,696) 5,310,156 1,027,952 (257,032) 17,088,380
Utilidades integrales compuestas por:

Utilidad neta - - - 2,053,009 - - 2,053,009
Valuacioén de inversiones - - 18,152 - - - 18,152
Total de utilidades integrales - - 18,152 2,053,009 - - 2,071,161
Reserva de capital voluntario 21 - - - (591,071) 591,071 - -
Acciones preferidas 20 - 75,000 - - - 75,000
Dividendos pagados 20 - - - (622,002) - - (622,002)
Impuesto complementario - - - - - (62,076) (62,076)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 5,500,000 5,600,000 456 6,150,092 1,619,023 (319,108) 18,550,463
Efecto de la adopcion de NIIF 9 al 1 de enero de 2018 - - (456) 66,500 - - 66,044
Saldo al 1 de enero de 2018 5,500,000 5,600,000 - 6,216,592 1,619,023 (319,108) 18,616,507
Utilidades integrales compuestas por:

Utilidad neta - - - 2,328,537 - - 2,328,537
Reserva de capital voluntario 21 - - - (273,898) 273,898 - -
Acciones preferidas 20 - 110,000 - - - 110,000
Dividendos pagados 20 - - - (732,355) - - (732,355)
Impuesto complementario - - - - - (63,920) (63,920)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 5,500,000 5,710,000 - 7,538,876 1,892,921 (383,028) 20,258,769

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.



Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta
Ajustes por:
Provision para posibles préstamos incobrables
Depreciacion y amortizacion
Provision para perdidas esperadas de otros activos financieros
Amortizacion en primas en valores
Pérdida en venta de activo fijo
Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta diferido
Ingresos por intereses y comisiones
Gastos por intereses y comisiones

Depésitos a plazo fijo con vencimientos originales mayores a 90 dias
Préstamos por cobrar, neto
Otros activos
Depositos de clientes en garantia - facturas descontadas
Otros pasivos
Efectivo utilizado en las actividades de operacion
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses cobrados y descuentos en facturas
Intereses pagados
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Compras de valor razonable con cambio en resultados
Compra de inversiones al costo amortizado
Compra de valores
Ventas y redenciones de valores a valor razonable con cambios

en resultados
Ventas y redenciones en valores
Provision para deterioro DPF
Adiciones de mobiliario, equipo y mejoras neto de retiros
Adquisicién de activos intangibles
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Procedente de financiamientos recibidos, neto
Pagos de financiameintos recibidos
Procedente de valores comerciales negociables
Pagos de valores comerciales negociables
Procedente de bonos corporativos por pagar
Pagos de bonos corporativos por pagar
Acciones preferidas
Cuentas por pagar - accionista
Documentos por pagar
Dividendos pagados
Impuesto complementario
Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento

Aumento neto en el efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

Las notas que se acompafan forman parte integral de estos estados financieros.

Notas

10

11,12

11
22
22

11
12

20

20

2018 2017
2,328,537 2,053,009
1,884,881 990,000

252,363 248,934
5,392 -
4,800 1,099

870 404
409,406 281,104
74,010 (138,904)

(16,632,682)  (12,400,704)

7,876,722 6,264,512
(3,795,701) (2,700,546)
67,856 (1,333,658)
(17,277,376)  (12,289,834)
(596,203) (136,461)

(46,873) (98,548)

(34,326) 1,017,066

(21,682,623)  (15,541,981)

(300,650) (304,769)
16,532,078 12,584,417
(7,700,777) (6,159,948)
(13,151,972) (9,422,287)
(2,265,555) -
(1,223,277) -
- (2,384,470)

156,364 -
603,000

(81,885) -

(236,881) (72,886)

(85,150) (43,581)

(3,736,384) (1,897,937)
33,984,720 25,200,990
(28,348,153)  (34,855,226)
18,904,833 22,307,923
(19,041,923)  (13,866,058)
19,881,741 17,574,845
(9,473,845) (6,290,521)
110,000 75,000
4,051,063 7,042,278
(732,355) (622,002)
(63,920) (62,076)
19,272,161 16,505,153
2,383,805 5,184,935
17,085,804 11,900,869
19,469,609 17,085,804




Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

1. Informacion general

Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (PANACREDIT) (la “Empresa”) cuenta con licencia para operar como
empresa financiera, expedida mediante Resolucion No.164 del 20 de diciembre de 2007 e inscrita en el
Registro de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias. Cuenta ademas con la licencia
comercial Tipo A, expedida por la Direccion de Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias.
Corporacion de Finanzas del Pais, S.A., es una sociedad anénima organizada y existente de conformidad
con la Ley No.32 de 1927 sobre sociedades andnimas de la Republica de Panam4, mediante Escritura Publica
No0.402 de 15 de enero de 2007, de la Notaria Tercera del Circuito de Panama, inscrita en ficha N0.551842,
Sigla, S.A., Documento 1069895, de la Seccidon Mercantil del Registro Publico de Panama, desde el dia 17
de enero de 2007. Opera bajo la razén comercial PANACREDIT.

La Empresa esta sujeta a la supervision de la Direccion General de Empresas Financieras del Ministerio de
Comercio e Industrias, que segun la Ley, es la entidad encargada de supervisar a las personas dedicadas al
negocio de empresas financieras en Panama. Adicionalmente es supervisada por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama por ser emisor activo a través de Valores Comerciales Negociables (VCN's),
Bonos Corporativos y Acciones Preferidas. A partir del 2015 es regulada por la Superintendencia de Bancos
de Panama en relacion a blanqueo de capitales de acuerdo a la Ley No.23 del 27 de abril de 2015.

Las oficinas principales de la Empresa estan ubicadas en calle 50, Edificio PANACREDIT (al lado de
Panafoto), teléfono 264-3075, fax 264-2765, apartado postal 0832-2745 Suite 1021 WTC.

La Empresa Inicié operaciones a partir del 1 de abril de 2008, y dentro del giro principal del negocio estan el
otorgamiento de créditos de consumo, principalmente préstamos personales por descuento directo y
préstamos con garantia hipotecaria, leasing, préstamos de autos y financiamiento comercial,
fundamentalmente a pequefas y medianas empresas; y operaciones de factoring o descuento de facturas
locales.

La Empresa otorga préstamos en su casa matriz y ademas cuenta con 12 sucursales estratégicamente
ubicadas en Calle 50, Avenida Peru, Los Andes, La Gran Terminal de Albrook, La Gran Estacion de San
Miguelito, Centro Comercial La Dofia, Chorrera, Penonomé, Santiago, Chitré, David y Las Tablas.

2. Aplicacion de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s)

NIIF’s nuevas y revisadas emitidas no adoptadas a la fecha.

La Empresa ha adoptado las siguientes Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s) a partir
del 1 de enero de 2018. Otras normas también efectivas a partir del 1 de enero de 2018 no tuvieran un efecto
significativo sobre los estados financieros.

NI/IF's nuevas:

NIIF 9 - Instrumentos financieros:

La Empresa ha adoptado la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” versién revisada de 2014, y cuya aplicacion
inicial es a partir del 1 de enero de 2018. La NIIF 9 reemplaza NIC 39 - Instrumentos Financieros:

Reconocimiento y Medicion. Los requerimientos de la NIIF 9 representan un cambio significativo con respecto
ala NIC 39.
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La adopcion de la NIIF9 ha resultado en cambios en las politicas contables para el reconocimiento, la
clasificacion y la medicion de los activos y pasivos financieros y el deterioro de los activos financieros. La
NIIF 9 también modifica significativamente la NIIF 7 - “Instrumentos financieros — divulgacién”. En
consecuencia, para las revelaciones a la NIIF 7 también se han aplicado Unicamente para las notas del
periodo actual.

La NIIF 9 contiene los requerimientos para: a) la clasificacion y medicion de activos financieros y pasivos
financieros, b) metodologia de deterioro y c) contabilidad de cobertura general.

Clasificacion y mediciéon de activos financieros y pasivos financieros;

La NIIF 9 contiene tres categorias principales de clasificacién para activos financieros: medidos al costo
amortizado (CA), al valor razonable con cambios en otro resultado integral (VRCORI) y al valor razonable con
cambios en resultados (VRCR). La clasificacion de NIIF 9, generalmente se basa en el modelo de negocio
en el que se administra un activo financiero y sus flujos de efectivo contractuales. La norma elimina las
categorias existentes de la NIC 39 de mantenidas hasta el vencimiento, préstamos y cuentas por cobrar y
disponibles para la venta.

La NIIF 9 conserva en gran medida los requisitos existentes en la NIC 39 para la clasificacion de los pasivos
financieros. Sin embargo, aunque segun la NIC 39 todos los cambios en el valor razonable de los pasivos
designados bajo la opcidén de valor razonable se reconocieron en resultados, segun la NIIF 9, los cambios en
el valor razonable generalmente se presentan de la siguiente manera:

e La cantidad de cambio en el valor razonable atribuible a cambios en el riesgo de crédito del pasivo
se presenta en otras utilidades integrales, y
¢ El monto restante de cambio en el valor razonable se presenta en utilidad o pérdida

Deterioro de activos financieros

La NIIF 9 reemplaza el modelo de "pérdida incurrida" en la NIC 39 con un modelo de "pérdida crediticia
esperada" en préstamos, garantias financieras y compromisos de préstamo e instrumentos de deuda medidos
al costo amortizado y medidos al VRCORI. EIl cargo por deterioro para las pérdidas crediticias esperadas
depende de si el riesgo de crédito ha aumentado significativamente desde el reconocimiento inicial. Si el
riesgo de crédito no ha aumentado significativamente, el cargo por deterioro es igual a las pérdidas crediticias
esperadas que resultan de los eventos de incumplimiento que son posibles dentro de los proximos 12 meses
(Etapa 1). Si el riesgo de crédito ha aumentado significativamente, o el préstamo esta en mora o de otra
manera deteriorado, el cargo por deterioro es igual a las pérdidas de crédito esperadas de por vida (Etapas
2vy3).

La pérdida de crédito esperada se calcula para todas las facilidades de crédito en funcién de PD, EAD y LGD
e incorpora informacion prospectiva. Los elementos prospectivos reflejan las expectativas de la alta direccion
la Empresa e implican la creacion de escenarios (6ptimo, normal y bajo), incluida una evaluacién de la
probabilidad de cada escenario. La informacién prospectiva es un juicio critico.
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Transicion

De acuerdo con la NIIF 9, la Empresa utilizd la excepcion de no re-expresar los estados financieros
comparativos. Las diferencias en los valores en libros de los activos financieros y pasivos financieros
resultantes de la adopcién de la NIIF 9 se reconocen en las utilidades acumuladas y otro resultado integral al
1 de enero de 2018. En consecuencia, la informacién presentada para el 31 de diciembre de 2017 no refleja
los requisitos de la NIIF 9 y, por lo tanto, no es comparable a la informacion presentada al 31 de diciembre
2018 segun la NIIF 9.

Las siguientes evaluaciones se han realizado sobre la base de los hechos y circunstancias que existian en la
fecha de la aplicacion inicial:

e La determinacion del modelo de negocio dentro del cual se mantiene un activo financiero.

e La designaciéon y revocacion de designaciones anteriores de ciertos activos financieros y pasivos
financieros medidos a VRCR.

e Ladesignacion de ciertas inversiones en instrumentos de patrimonio no mantenidos para negociar como
en VRCORI.

e Si un valor de inversioén tenia un riesgo de crédito bajo en la fecha de aplicacion inicial de la NIIF 9,

entonces la Empresa ha asumido que el riesgo crediticio sobre el activo no ha aumentado
significativamente desde su reconocimiento inicial.
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El impacto de los cambios en las politicas contables en el balance de apertura de las NIIF al 1 de enero de
2018, se muestra en la tabla a continuacion:

Saldo al 31 de Saldo al 1 de
PresentacionPresentacion diciembre de 2017 enero de 2018
bajo NIC 39 bajo NIIF 9 segun NIC 39 Reclasificacion Remedicién Bajo NIIF 9
Activos
Efectivo y depésitos en bancos CA CA 25,869,462 - (81,496) 25,787,966
Inversiones disponibles para la venta DPV VRCOCI 4,335,816 (4,335,816) - -
CA 852,367 (4,567) 847,800
VRCRE 3,483,449 - 3,483,449
Préstamos por cobrar CA CA 132,215,210 - - 132,215,210
Menos:
Reserva para posibles préstamos incobrables (1,452,400) - 202,809 (1,249,591)
Intereses,seguros,comisiones y feci descontados no ganados (45,782,209) - - (45,782,209)
Total de préstamos por cobrar, neto 84,980,601 - 202,809 85,183,410
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 674,026 - - 674,026
Intereses por cobrar 1,718,971 - - 1,718,971
Impuesto diferido activo 363,100 - (50,702) 312,398
Activos Intangibles 435,881 - - 435,881
Otros activos 2,297,642 - - 2,297,642
Total de activos 120,675,499 - 66,044 120,741,543
Pasivos y patrimonio
Pasivos:
Financiamientos recibidos 24,414,820 - - 24,414,820
Valores comerciales negociables 16,950,923 - - 16,950,923
Bonos corporativos por pagar 41,909,845 - - 41,909,845
Bonos subordinados por pagar 5,500,000 - - 5,500,000
Depésitos de clientes en garantia - facturas descontadas 568,416 - - 568,416
Documentos por pagar 9,902,278 - - 9,902,278
Intereses por pagar 273,654 - - 273,654
Otros pasivos 2,605,100 - - 2,605,100
Total de pasivos 102,125,036 - - 102,125,036
Patrimonio:
Capital en acciones 5,500,000 - - 5,500,000
Acciones preferidas 5,600,000 - — 5,600,000
Cambios netos en valores disponibles para a venta 456 (456) - -
Utilidades no distribuidas 6,150,092 456 66,044 6,216,592
Reserva de Capital Voluntario 1,619,023 - - 1,619,023
Impuesto complementario (319,108) - - (319,108)
Total de patrimonio 18,550,463 - 66,044 18,616,507

13-



Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

A continuacién, la clasificacion de los activos sujetos a pérdidas esperadas y las provisiones establecidas
conforme a las politicas contables adoptadas para cumplimiento de la NIIF 9 al 1 enero de 2018:

aplicacion de NIIF

Cambios netos en valoracion de instrumentos financieros:
Saldo al cierre NIC 39 (1 de enero de 2018) 456
Reclasificacion de inversiones disponibles para la venta a valor razonable con cambios en resultados (456)
Saldo inicial bajo NIIF 9 (1 de enero de 2018) -

Utilidades acumuladas:

Saldo al cierre NIC 39 (1 de enero de 2018) 6,150,092
Reclasificacion de inversiones 456
Reversion (Reconocimiento) de pérdidas crediticias esperadas en préstamos 202,809
Reconocimiento de pérdidas crediticias esperadas en inversiones (81,496)
Reconocimiento de pérdidas crediticias esperadas en depdsitos a plazo (4,567)
Impuesto de renta diferido (50,702)
Saldo inicial bajo NIIF 9 (1 de enero de 2018) 6,216,592

NIIF15 - Ingresos de contratos con los clientes

La norma proporciona un modelo unico para el uso en la contabilizacion de los ingresos procedentes de
contratos con los clientes, y sustituye a las guias de reconocimiento de ingresos especificos por industrias. El
principio fundamental del modelo es reconocer los ingresos cuando el control de los bienes o servicios son
transferidos al cliente, en lugar de reconocer los ingresos cuando los riesgos y beneficios inherentes a la
transferencia al cliente, bajo la guia de ingresos existente. El nuevo estandar proporciona un sencillo modelo
de cinco pasos basado en principios a ser aplicado a todos los contratos con clientes. Efectiva para periodos
anuales que inician en o después del 1 de enero de 2018.

Nuevas normas y enmiendas emitidas aplicables a la Empresa

Hay emitidas Normas y Emitidas que aun no son aplicables y que la Empresa no ha adoptado por anticipado.
La principal que puede tener un impacto con la Empresa a continuacion:

NIIF 16 - Arrendamientos

La NIIF 16 - Arrendamientos reemplaza la NIC 17. Esta norma elimina la clasificaciéon de los arrendamientos,
y establece que deben ser reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros y medidos al valor
presente de los pagos futuros de arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para los periodos que inicien después
del 1 de enero de 2019. La adopcion anticipada es permitida para entidades que también adopten la NIIF 15
- Ingresos de contratos de clientes. La Empresa se encuentra en fase de evaluacion de la aplicacion de la
Norma para determinar su impacto.
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3. Politicas de contabilidad mas significativas

Las principales politicas de contabilidad utilizadas en la elaboracién de los estados financieros han sido las
siguientes:

3.1 Base de presentacién y declaraciéon de cumplimiento

Los estados financieros son preparados bajo el costo histdrico, excepto de los valores disponibles para la
venta medidos a un valor razonable.

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF’s).

3.2 Moneda funcional de presentacion

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estan expresados en esta moneda. El balboa,
unidad monetaria de la Republica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el dolar de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el ddlar
norteamericano como moneda de curso legal.

3.3 Activos financieros

3.3.1 Politicas contables utilizadas antes del 1 de enero de 2018

Los activos financieros que se poseen son clasificados en las siguientes categorias especificas: valores
comprados bajo acuerdos de reventa, valores disponibles para la venta, valores mantenidos hasta su
vencimiento y préstamos. La clasificacion depende de la naturaleza y propésito del activo financiero y es
determinada al momento del reconocimiento inicial. Todas las compras o ventas de activos financieros se
reconocen en la fecha de liquidacion.

La clasificacion depende de la naturaleza y propdsito del activo financiero y es determinado al momento del
reconocimiento inicial.

Préstamos por cobrar

Los préstamos por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no cotizan
en un mercado activo, salvo: (a) aquellos que la entidad intente vender inmediatamente o a corto plazo, los
cuales son clasificados como negociables, y aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa al
valor razonable con cambios en resultados; (b) aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa
como disponible para la venta; o (c) aquellos para el cual el tenedor no recupera substancialmente toda su
inversion inicial, a menos que sea debido a deterioro del crédito.

Los préstamos por cobrar son reconocidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo menos
cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.
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Valores disponibles para la venta

Consisten en valores adquiridos con la intencién de mantenerlos por un periodo de tiempo indefinido, que
pueden ser vendidos en respuesta a las necesidades de liquidez o cambios en las tasas de interés, o precios
de instrumentos de capital.

Luego de su reconocimiento inicial, los valores disponibles para la venta, se miden a su valor razonable. Para
aquellos casos en los que no es fiable estimar el valor razonable, las inversiones se mantienen a costo o a
costo amortizado.

Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los valores disponibles para la
venta son reconocidas directamente en el patrimonio, hasta que se hayan dado de baja los activos financieros
0 sea determinado un deterioro. En este momento, la ganancia o pérdida acumulada, reconocida previamente
en el patrimonio, es reconocida en los resultados.

Los dividendos sobre los instrumentos de capital disponible para la venta son reconocidos en el estado de
ganancias o pérdidas cuando el derecho de la entidad de recibir pago esta establecido.

El valor razonable de una inversion en valores es generalmente determinado con base al precio de mercado
cotizado a la fecha del estado de situacién financiera. De no estar disponible el precio de mercado cotizado,
el valor razonable del instrumento es estimado utilizando modelos para calculos de precios o técnicas de
flujos de efectivo descontados.

Baja de activo financiero

La Empresa da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo
han expirado; o cuando la Empresa ha transferido los activos financieros y sustancialmente todos los riesgos
y beneficios inherente a propiedad del activo a otra entidad. Si la Empresa no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y contintia con el control del activo transferido,
la Empresa reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera
tener que pagar. Sila Empresa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un
activo financiero transferido, ésta continda reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo
garantizado por el importe recibido.

3.4 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por la Empresa

Clasificacién como deuda o patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros o como patrimonio de acuerdo
con el fundamento al arreglo contractual.
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Instrumento de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual en los activos de una
entidad después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos por la Empresa se
registran por el importe recibido, netos de los costos directos de emision.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son clasificados como pasivos financieros con cambios en resultados y otros pasivos
financieros.

Financiamientos

Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos incurridos en la
transaccion. Posteriormente, son presentados al costo amortizado usando el método de interés efectivo, con
gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

Otros pasivos financieros

Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos
de la transaccién y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo,
con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

Baja en cuentas de pasivos financieros

La Empresa da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones se liquidan,
cancelan o expiran.

.2 Politicas contables utilizadas después del 1 de enero del 2018

A partir del 1 de enero de 2018, todos los activos financieros reconocidos dentro del alcance de la NIIF 9 son
requeridos a ser posteriormente medidos al costo amortizado o valor razonable basado en el modelo de
negocios de la entidad para gestionar los activos financieros y las caracteristicas de los flujos de efectivo
contractuales de cada activo financiero.

Especificamente:

- Las inversiones en instrumentos de deuda que son mantenidas en un modelo de negocios cuyo
objetivo es recuperar los flujos de efectivo contractuales, y que tengan flujos de efectivo contractuales
que corresponden solamente a pagos del principal e intereses sobre el saldo remanente de principal
(SPPI), son posteriormente medidos al costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés
efectiva.

- Las inversiones en instrumentos de deuda que son mantenidas en un modelo de negocios cuyo
objetivo es recuperar los flujos de efectivo contractuales y vender los instrumentos de deuda, y que
tengan flujos de efectivo contractuales que corresponden a SPPI, son posteriormente medidos al
valor razonable con cambios en otro resultado integral (VRCORI).
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- Todos los otros instrumentos de deuda (p.e. aquellos administrados sobre una base de valor
razonable, o mantenidos para la venta) o de patrimonio, son posteriormente medidos al valor
razonable con cambios en resultados (VRCR).

Las siguientes elecciones/designaciones irrevocables pueden ser aplicadas en el reconocimiento inicial de
un activo financiero sobre una base especifica:

- Elegir irrevocablemente el presentar los cambios en el valor razonable en otro resultado integral
(VRCORI), para una inversion en un instrumento de patrimonio que no es mantenida para negociar
ni es una contraprestacion contingente reconocida por un adquiriente en una combinaciéon de
negocios para la cual es aplicable NIIF 3; y

- Designar irrevocablemente un instrumento de deuda que cubre el criterio de costo amortizado o
VRCORI, para presentar los cambios en su valor razonable en resultados (VRCR), cuando hacerlo
elimina o reduce significativamente una incongruencia contable (referida posteriormente como opcion
de valor razonable).

Presentacion de las correcciones de valor por PCE:
Los activos
Las correcciones de valor por PCE se presentan en el estado de situacion financiera de la siguiente manera:

- Para activos financieros medidos al costo amortizado: como una deduccion del valor en libros bruto
de los activos;

- Para activos financieros en instrumentos de deuda medidos a VRCORI: no se reconoce ninguna
correccion de valor en el estado de situacion financiera dado que el valor en libros es el valor
razonable. Sin embargo, la correccion de valor se incluye como parte del monto de la revaluacion en
las otras reservas de patrimonio;

Pasivos financieros

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al contenido de los acuerdos
contractuales pactados y teniendo en cuenta la sustancia econémica del contrato.

Un pasivo financiero es una obligacién contractual de entregar efectivo u otro activo financiero o de
intercambiar activos financieros o pasivos financieros con otra entidad bajo condiciones que son
potencialmente desfavorables para la Empresa, o un contrato que sera o puede ser resuelto con instrumentos
de patrimonio propios la Empresa, y es un contrato no derivado por el cual la Empresa esta, o puede estar
obligado, a entregar un nimero variable de sus propios instrumentos de patrimonio, o un contrato derivado
sobre patrimonio propio que sera o puede ser resuelto de otra manera que no sea por el intercambio de una
cantidad fija de efectivo (u otro activo financiero) por un nimero fijo de instrumentos de patrimonio propio de
la Empresa.
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Un instrumento de patrimonio es un contrato que representa una participacién residual en el patrimonio de la
Empresa una vez deducidos todos sus pasivos. La recompra de instrumentos de patrimonio propios de la
Empresa se reconoce y se deduce directamente en el patrimonio. No se reconoce ninguna ganancia/pérdida
en ganancias o pérdidas en la compra, venta, emision o cancelacién de los instrumentos de patrimonio propios
de la Empresa.

Los pasivos financieros mantenidos por la Empresa se clasifican como otros pasivos financieros. Los otros
pasivos financieros, incluyendo préstamos y obligaciones bancarias, son registrados con posterioridad a su
reconocimiento inicial al costo amortizado, utilizando el método de la tasa de interés efectiva, reconociéndose
el gasto de interés a lo largo del periodo correspondiente

3.5 Deterioro de los activos financieros
3.5.1 Politicas contables utilizadas antes del 1 de enero de 2018
Préstamos

La Empresa evalua en cada fecha del estado de situacion financiera si existen evidencias objetivas de que
un activo financiero o un grupo de activos financieros estén deteriorados. Un activo financiero o un grupo de
activos financieros estan deteriorados y se incurre en una pérdida por deterioro solo si existen evidencias de
deterioro como resultado de uno o mas eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo
(un "evento de pérdida") y que la pérdida del evento (o eventos) tiene un impacto sobre los futuros flujos de
caja estimados del activo financiero o grupo financiero que se pueden estimar con fiabilidad.

Los criterios que la Empresa utiliza para determinar que no hay pruebas objetivas de un deterioro de pérdida
incluyen:

e Incumplimientos contractuales en el pago del principal o de los intereses;

Flujos de caja con dificultades experimentadas por el prestatario (por ejemplo, la proporciéon de equidad,
los ingresos netos, el porcentaje de las ventas);

Incumplimiento de las condiciones de préstamos o de los pactos;

Inicio de un procedimiento judicial de quiebra;

Deterioro de la posicién competitiva del prestatario; y

Deterioro en el valor de la garantia.

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

Cuando un préstamo es incobrable, se cancela contra la provision para préstamos incobrables. Esos

préstamos se cancelan después de que todos los procedimientos necesarios han sido completados vy el
importe de la pérdida ha sido determinado.
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Activos clasificados como disponibles para la venta

A la fecha del estado de situacién financiera, la Empresa evalua si existen evidencias objetivas de que un
activo financiero o un grupo de activos financieros se encuentran deteriorados. En el caso de los instrumentos
de capital clasificados como disponibles para la venta, una disminucién significativa o prolongada en el valor
razonable del activo financiero esta por debajo de su costo se toma en consideracion para determinar si los
activos estan deteriorados. Si dichas evidencias existen para los activos financieros disponibles para la venta,
la pérdida acumulativa, medida como la diferencia entre el costo de adquisicion y el actual valor razonable,
menos cualquier pérdida por deterioro en los activos financieros previamente reconocida, en ganancia o
pérdida, se elimina del patrimonio y se reconoce en el estado de ganancias o pérdidas.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas sobre instrumentos de capital,
no son reversadas a través del estado de ganancias o pérdidas. Si, en un periodo posterior, el valor razonable
de un instrumento de deuda clasificado como disponible para la venta aumenta y este aumento puede ser
objetivamente relacionado con un evento que ocurrié después que la pérdida por deterioro fue reconocida en
ganancias o pérdidas, la pérdida por deterioro se reversa a través del estado de ganancias o pérdidas.

3.5.2 Politicas contables utilizadas a partir del 1 de enero de 2018

Los activos financieros que se poseen son clasificados en las siguientes categorias: Costo amortizado, valor
razonable con cambios en otras utilidades integrales y valor razonable con cambios en ganancias y pérdidas.
La clasificacion depende del modelo del negocio y propésito del activo financiero y es determinada al
momento del reconocimiento inicial.

La medicidn de la provisiéon para pérdidas crediticias esperadas para los activos financieros medidos a costo
amortizado y a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales requieren el uso de modelos
complejos y suposiciones significativas sobre las condiciones econdmicas futuras y el comportamiento
crediticio. También se requiere varios juicios significativos al aplicar los requerimientos contables para medir
las pérdidas esperadas, tales como:

e Determinar los criterios para un aumento significativo en el riesgo de crédito,

e Eleccion de modelos apropiados y suposiciones para la medicién de la pérdida esperada,

o Establecer el numero y las ponderaciones relativas de los escenarios futuros para cada tipo de
producto/mercado y la pérdida esperada asociada; vy,

o Establecer grupos de activos financieros similares con el fin de medir la pérdida esperada.

Los juicios criticos se describen en la politica 4.

La Empresa reconoce provision por pérdidas por ECL en los siguientes instrumentos financieros que no sean
medidos a FVTPL:

¢ Préstamos al costo amortizado;
e Valores de deuda de inversién al VRCOCI; y a costo amortizado
e Cuentas por cobrar de arrendamientos;

No se reconoce pérdida por deterioro en las inversiones de patrimonio.
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Con excepcioén de los activos financieros que son adquiridos deteriorados, las ECL esta requerido sean
medidas mediante una provision por pérdida a una cantidad igual a:

¢ ECL a 12-meses - ECL durante el tiempo de vida que resulten de los eventos de incumplimiento en
el instrumento financiero que sean posibles dentro de 12 meses después de la fecha de presentacion
de reporte, (referidas como Etapa 1); o

¢ ECL durante el tiempo de vida, i.e. ECL durante el tiempo de vida que resulten de todos los posibles
eventos de incumplimiento durante la vida del instrumento financiero, (referidas como Etapa 2 y Etapa
3).

La provision por pérdida de todas las ECL durante el tiempo de vida es requerida para un instrumento
financiero si el riesgo de crédito en ese instrumento financiero se ha incrementado de manera importante
desde el reconocimiento inicial. Para todos los otros instrumentos financieros, las ECL son medidas a una
cantidad igual a las ECL de 12 meses. Mas detalles sobre la determinacion de un incremento importante en
el riesgo de crédito son proporcionados en la Nota 3.5.3.1

La politica de la Empresa siempre es medir la provision por pérdidas por las cuentas por cobrar de
arrendamientos como ECL durante el tiempo de vida.

Las ECL son un estimado ponderado de la probabilidad del valor presente de las pérdidas de crédito. Estas
son medidas como el valor presente de la diferencia entre los flujos de efectivo debidos a la Empresa segun
el contrato y los flujos de efectivo que la Empresa espere recibir que surjan de la ponderacion de multiples
escenarios economicos futuros, descontado a la EIR del activo.

» Para los compromisos de préstamo suscritos, las ECL son la diferencia entre el valor presente de la
diferencia entre los flujos de efectivo contractuales que sean debidos a la Empresa si el tenedor del
compromiso toma el préstamo y los flujos de efectivo que la Empresa espera recibir si el préstamo es
tomado; y

La Empresa mide las ECL sobre una base individual, o sobre una base colectiva para los portafolios de
préstamos que comparan similares caracteristicas de riesgo econémico. La mediciéon de la provision por
pérdida se basa en el valor presente de los flujos de efectivo esperados del activo, usando la EIR original del
activo, independiente de si es medido sobre una base individual o una base colectiva.

3.5.2.1 — Activos financieros deteriorados

Un activo financiero es de ‘crédito-deteriorado’ cuando haya ocurrido uno o mas eventos que tenga un efecto
perjudicial en los flujos de efectivo estimados futuros del activo financiero. Los activos financieros con crédito-
deteriorado son referidos como activos de la Etapa 3. La evidencia de deterioro-del-crédito incluye datos
observables acerca de los siguientes eventos:

¢ Dificultad financiera importante del prestatario o emisor;

¢ Una violacion del contrato tal como un incumplimiento o evento de vencimiento;

e El prestador del prestatario, por razones econdmicas o contractuales relacionadas con la dificultad
financiera del prestatario, le ha otorgado al prestatario una concesion que el prestador de otra manera
no consideraria;

* La desaparicion de un mercado activo para un valor a causa de dificultades financieras; o
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e La compra de un activo financiero con un gran descuento que refleje las pérdidas de crédito
incurridas.

Puede no ser posible identificar un evento discreto unico — en lugar de ello, el efecto combinado de varios
eventos puede haber causado que activos financieros se vuelvan con crédito-deteriorado. La Empresa valora
si los instrumentos de deuda que sean activos financieros medidos a costo amortizado o a VROCI son de
crédito-deteriorado en cada fecha de presentacion de reporte. Para valorar si instrumentos de deuda
soberana y corporativa tienen crédito-deteriorado, la Empresa considera factores tales como rendimientos del
bono, calificaciones del crédito y la capacidad del prestatario para obtener fondos.

Un préstamo es considerado con crédito-deteriorado cuando una concesion es otorgada al prestatario debido
a un deterioro en la condicion financiera del prestatario, a menos que haya evidencia de que como resultado
del otorgamiento de la concesion el riesgo de no recibir los flujos de efectivo contractuales ha sido reducido
de manera importante y no hay otros indicadores. Para los activos financieros donde estan contempladas
concesiones, pero no han sido otorgadas el activo se considera con crédito-deteriorado cuando haya
evidencia observable de deterioro del crédito, incluyendo satisfacer la definicion de incumplimiento. La
definicién de incumplimiento (vea adelante) incluye la improbabilidad de indicadores de pago e interrupcion
del respaldo si las cantidades tienen 90 o0 mas dias de vencidas, excepto en los préstamos prendarios que es
a mas de 180 dias y empresariales con garantias a mas de 120 dias.

3.5.2.2 Activos financieros con crédito-deteriorado comprados u originados (Purchased or originated credit
impaired (POCI)).

Los activos financieros POCI son tratados de manera diferente a causa de que el activo es con crédito-
deteriorado en el reconocimiento inicial. Para esos activos, la Empresa reconoce todos los cambios en ECL
durante el tiempo de vida desde el reconocimiento inicial como una provision por pérdida con cualesquiera
cambios reconocidos en utilidad o pérdida. El cambio favorable para tales activos crea una ganancia por
deterioro.

3.5.3 Definicion de incumplimiento

La Empresa considera que un activo financiero esta en estado de incumplimiento cuando presenta cualquiera
de las siguientes caracteristicas:

- El deudor esta vencido por méas de 90 dias en cualquiera de sus obligaciones con la Empresa, ya sea
en el principal del préstamo o interés.

- Deterioro en la situacion financiera del cliente, o la existencia de otros factores para estimar la posibilidad
de que el saldo principal y los intereses de los préstamos de clientes no se recuperen por completo.

- Sin embargo, existe una presuncion refutable de que el riesgo de crédito de estos préstamos vencidos
se ha incrementado significativamente desde el reconocimiento inicial si la Empresa tiene informacion
razonable y sustentable que esta disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado, que demuestran
que el riesgo de crédito no ha aumentado significativamente desde su reconocimiento inicial a pesar de
que los pagos contractuales tienen mas de 30 o 90 dias de mora.
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Al evaluar si un prestatario esta en incumplimiento, la Empresa considera indicadores cualitativos y
cuantitativos basados en datos desarrollados internamente y obtenidos de fuentes externas. Insumos en la
evaluacion de si un instrumento financiero esta en incumplimiento y su importancia puede variar con el tiempo
para reflejar cambios en las circunstancias.

3.5.3.1 Aumento significativo de riesgo de crédito

Con el fin de determinar si se ha producido un aumento significativo en el riesgo de crédito del instrumento
financiero, la Empresa basa su evaluacion en los dias de morosidad asi como en informacion cuantitativa
y cualitativa del cliente. La Empresa considera los siguientes factores, aunque no exhaustiva, en la
medicién del aumento significativo en el riesgo de crédito:

Activos con altura de mora de mas de 60 dias, excepto para la cartera prendaria donde se considera
una altura de mora mayor a 90 dias.

Activos reestructurados por riesgos, en donde el cliente esta experimentando dificultados financieras y
hasta que se demuestre que ha mejorado su riesgo crediticio.

Cambios significativos en los indicadores del mercado externo de riesgo crediticio para un instrumento
financiero concreto o instrumentos financieros similares con la misma vida esperada;

En ciertas instancias fundamentando la toma de decisiones en el juicio experto y en la medida de lo
posible, experiencia histérica relevante, se determina que una exposicion ha incrementado
significativamente su riesgo de crédito basandose en indicadores cualitativos particulares que
considera relevante y cuyo efecto se reflejaria integralmente de otra forma.

Con el propésito de mantener un monitoreo periédico de la calidad del portafolio, los clientes son revisados
con una frecuencia anual.

En cada fecha de reporte, a través de los dias de morosidad la Empresa evalla si existe un aumento
significativo en el riesgo de crédito basado en el cambio en el riesgo de impago que ocurre durante la vida
esperada del instrumento de crédito. Con el fin de realizar la evaluacion de si se ha producido un deterioro
significativo de crédito, la Empresa considera informacion razonable y sustentable que esta disponible sin
costo o esfuerzo desproporcionado:

El riesgo de incumplimiento que ocurre en el instrumento financiero en la fecha de presentacion de
informes; y

El riesgo de incumplimiento que ocurre en el instrumento financiero en la fecha de su reconocimiento
inicial.

Al valorar si el riesgo de crédito se ha incrementado de manera importante desde el reconocimiento inicial,
la Empresa compara el riesgo de incumplimiento que ocurra en el instrumento financiero a la fecha de
presentacion de reporte basado en la madurez restante del instrumento con el riesgo de que ocurra un
incumplimiento que fue anticipado por la madurez restante a la fecha corriente fecha de presentacién de
reporte cuando el instrumento financiero fue primero reconocido. Al hacer esta valoracién, la Empresa
considera informacion tanto cuantitativa como cualitativa que sea razonable y tenga respaldo, incluyendo
experiencia histérica e informacién prospectiva que esté disponible sin costo o esfuerzo indebido, basada
en la experiencia histérica de la Empresa y la valoracion experta del crédito incluyendo informacién
prospectiva. Si ha habido un incremento importante en el riesgo de crédito la Empresa medira la provision
por pérdida con base en el tiempo de vida mas que 12 meses de las ECL.
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3.5.3.2 Préstamos renegociados

Un préstamo renegociado es un préstamo cuyo prestatario esta experimentando dificultades financieras y la
renegociacion constituye una concesién al prestatario. Una concesién puede incluir la modificacién de
términos tales como una extensién del plazo de vencimiento, la reduccién en la tasa de interés establecida,
la reprogramacion de los flujos de efectivo futuros, y la reduccion de la cantidad nominal del préstamo o la
reduccion de los intereses devengados, entre otros.

Cuando un activo financiero es modificado, la Empresa verifica si esta modificacion resulta en una baja en
cuentas("- De acuerdo con las politicas de la Empresa la modificacién resulta en una baja en cuentas cuando
da origen a términos significativamente diferentes. Para determinar si los términos modificados son
significativamente diferentes a los términos contractuales originales, la Empresa considera lo siguiente:

- Factores cualitativos, tales como flujos de efectivo contractuales después de la modificacion ya no son
SPPI, cambio de moneda o cambio de contraparte, la extension del cambio en tasa de interés,
vencimiento, acuerdos de pago.

() La baja en cuentas de un activo o pasivo financiero es la eliminacion o reduccion de un activo o pasivo
financiero previamente reconocido en el estado de situacién financiera de la Empresa.

En el caso cuando el activo financiero es dado de baja en cuentas, la provision por pérdida esperada (ECL,
por sus siglas en inglés) es recalculada a la fecha que se dio la baja en cuentas para determinar el valor neto
en libros del activo a esa fecha. La diferencia entre este valor en libros revisado y el valor razonable del nuevo
activo financiero con los nuevos términos llevara a una ganancia o pérdida en el des reconocimiento. El nuevo
activo financiero tendra una provision por pérdida medida con base en las ECL a 12-meses excepto en los
casos en que el nuevo préstamo se considera que se ha originado con deterioro. Esto aplica solo en el caso
en que el valor razonable del nuevo préstamo es reconocido con un descuento importante para su cantidad
nominal revisada porque permanece un alto riesgo de incumplimiento que no ha sido reducido. La Empresa
monitorea el riesgo de crédito de los activos financieros modificados o renegociados, mediante la evaluacion
de informacion cualitativa y cuantitativa, tal como si se considerara el crédito clasificado como vencido segun
los nuevos términos.

Cuando los términos contractuales de un activo financiero son modificados y la modificacién no resulta de
una baja en cuentas, la Empresa determina si el riesgo de crédito del activo financiero se ha incrementado de
manera importante desde el reconocimiento inicial, haciéndolo mediante la comparacion:

- El estimado de probabilidad de incumplimiento durante el tiempo de vida restante, basado en datos en
el reconocimiento inicial y los términos contractuales originales; con

- La probabilidad de incumplimiento del tiempo de vida restante a la fecha de presentacion de reporte,
basado en los términos modificados.

En la modificacién o renegociacion de los flujos de efectivo contractuales del préstamo, la Empresa debera:

- Continuar con el tratamiento actual para el préstamo existente que ha sido modificado.
- Reconocer una ganancia o pérdida en la modificaciéon calculando el importe en libros bruto del activo

financiero como el valor actual de los flujos de efectivo contractuales renegociados o modificados,
descontados a la tasa de interés efectiva original del préstamo.
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- Evaluar si se ha producido un aumento significativo en el riesgo de crédito del instrumento financiero,
comparando el riesgo de incumplimiento que se produce en la fecha de presentacion (en base a los
términos contractuales modificados) y el riesgo de impago que ocurre en el reconocimiento inicial
(basada en los términos contractuales originales, sin modificar). El préstamo que se modifica no se
considera automaticamente que tiene un riesgo menor de crédito. La evaluacion debe considerar el
riesgo de crédito a través de la vida esperada del activo basado en la informacion histérica y con vision
prospectiva, incluyendo informacion sobre las circunstancias que llevaron a la modificacién. La
evidencia, de que los criterios para el reconocimiento de las pérdidas de crédito esperadas por el periodo
de vida del instrumento ya no se cumplen, pueden incluir un historial a la fecha y el pago puntual en afios
subsiguientes. Un periodo minimo de observacion sera necesario antes de que un activo financiero
puede calificar para volver a una medicién de pérdida de crédito esperada de 12 meses.

Hacer las revelaciones cuantitativas y cualitativas apropiadas requeridas para préstamos renegociados o
modificados para reflejar la naturaleza y efecto de tales modificaciones (incluyendo el efecto sobre la medicion
de las pérdidas crediticias esperadas) y como la Empresa monitorea estos préstamos que han sido
modificados. 3.5.3.3 Castigo

Los préstamos y los valores de deuda son castigados cuando la Empresa no tenga expectativas razonables
de recuperar el activo financiero (ya sea en su totalidad o una porcién de él). Este es el caso cuando la
Empresa determina que el prestatario no tiene activos o fuentes de ingresos que pudieran generar suficientes
flujos de efectivo para reembolsar las cantidades sujetas al castigo. Un castigo constituye un evento de des-
reconocimiento. La Empresa puede aplicar actividades que hacen forzoso el cumplimiento a los activos
financieros castigados. Las recuperaciones resultantes de las actividades de la Empresa que hacen forzoso
el cumplimiento resultaran en ganancias por deterioro.

3.5.3.4 Presentacion de la provision por ECL en el estado de posicién financiera - La provisiéon por pérdidas
por ECL es presentada en el estado de posicion financiera tal y como sigue:

e Para los activos financieros medidos a costo amortizado: como una deduccion del valor en libros bruto
de los activos.

3.5.4 Préstamos a costo amortizado

La Empresa reconoce una reserva para pérdidas crediticias esperadas para un préstamo que se mide al costo
amortizado en cada fecha de presentacion de informes por un importe igual a las pérdidas de crédito de toda
la vida esperada si el riesgo de crédito de ese préstamo se ha incrementado significativamente desde su
reconocimiento inicial. Si en la fecha de presentacion, el riesgo de crédito de ese préstamo no ha aumentado
significativamente desde el reconocimiento inicial, la Empresa medira la asignacion de pérdida para ese
préstamo en una cantidad igual a 12 meses las pérdidas crediticias esperadas.

La cartera comercial de préstamos de la Empresa se resume en los siguientes segmentos:
e hipotecas,

auto,

préstamo personal,

factoring y

leasing

comercial
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La politica de préstamos de la Empresa se aplica a todas las clases de préstamos.

La reserva para pérdidas crediticias se constituye para cubrir las pérdidas derivadas del proceso de
otorgamiento de crédito, inherente a la cartera de préstamos y compromisos de crédito, utilizando el método
de reserva para pérdidas crediticias esperadas. Los aumentos a la reserva para pérdidas crediticias
esperadas son efectuados con cargo a utilidades. Las pérdidas crediticias esperadas son deducidas de la
reserva, y las recuperaciones posteriores son adicionadas. La reserva también es reducida por reversiones
de la reserva con crédito a resultados. La reserva atribuible a los préstamos a costo amortizado se presenta
como una deduccion a los préstamos y la reserva para pérdidas crediticias esperadas

- La Empresa mide las pérdidas esperadas de crédito en una manera que refleje: a) un importe de
probabilidad ponderada no sesgado que se determina mediante la evaluaciéon de un rango de
resultados posibles; b) el valor del dinero en el tiempo; y c) informacién razonable y sustentable que
esta disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado en la fecha de la presentacién sobre sucesos
pasados, condiciones actuales y el prondstico de las condiciones econémicas futuras.

- El modelo de pérdidas de crédito esperadas refleja el patrén general de deterioro o mejora en la
calidad crediticia de los préstamos. La cantidad de pérdidas de crédito esperada reconocido como
una reserva o provision depende del grado de deterioro del crédito desde el reconocimiento inicial.
Hay dos criterios de valoracion: 12 meses de pérdidas de crédito esperadas (etapa 1), que se aplica
a todos los préstamos (de reconocimiento inicial), siempre y cuando no haya un deterioro significativo
en la calidad del crédito, y

- Pérdidas de crédito esperadas durante el tiempo de vida (etapas 2 y 3), que se aplica cuando se ha
producido un aumento significativo en el riesgo de crédito de forma individual o colectiva. En estas
etapas 2 y 3 se reconocen los ingresos por intereses. En la etapa 2 (como en la etapa 1), hay una
disociacion total entre el reconocimiento de interés y el deterioro y los ingresos por intereses se
calculan sobre el importe bruto en libros. En la etapa 3, cuando un préstamo posteriormente se
convierte en crédito deteriorado (donde se ha producido un evento de crédito), los ingresos por
intereses se calculan sobre el costo amortizado (el importe en libros bruto después de deducir la
reserva por deterioro). En afios posteriores, si la calidad crediticia de los activos financieros mejora 'y
la mejora puede ser objetivamente relacionada con la ocurrencia de un evento (como una mejora en
la calificacion crediticia del prestatario), entonces la Empresa debe, una vez mas realizar el calculo
de los ingresos por intereses.

La provision para pérdidas crediticias esperadas incluye un componente activo especifico y un componente
basado en una féormula. EI componente activo especifico, o de la asignacién especifica, se refiere a la
provision para pérdidas en créditos considerados deteriorados y evaluados individualmente, caso por caso.
Una provision especifica es establecida cuando los flujos de caja descontados (o valor razonable observable
de garantia) del crédito es menor que el valor en libros de ese crédito. EIl componente basado en la formula
(base imponible del colectivo), cubre la cartera crediticia normal de la Empresa y se establece con base en
un proceso que estima la pérdida probable inherente en la cartera, con base en el analisis estadistico y juicio
cualitativo de la gestion. Este analisis debe tener en cuenta la informacién completa que incorpora no sélo
datos de mora, pero otra informacién crediticia relevante, como informaciéon macroecondémica prospectiva.
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Las pérdidas esperadas, son una estimacién ponderada de probabilidad del valor presente de las pérdidas
crediticias. Estos se miden como el valor presente de la diferencia entre los flujos de efectivo adeudados a la
Empresa en virtud del contrato y los flujos de efectivo que la Empresa espera recibir derivados de la
ponderacién de multiples escenarios econémicos futuros, descontados con la tasa de interés efectiva del
activo. Para los compromisos de préstamo no desembolsados, la pérdida esperada es la diferencia entre el
valor actual de los flujos de efectivo contractuales que se deben a la Empresa si el titular del compromiso
retira el préstamo y los flujos de efectivo que la Empresa espera recibir si el préstamo esta vigente.

La Empresa determina la pérdida esperada utilizando dos metodologias para determinar si existe evidencia
objetiva del deterioro:

- Préstamos individualmente evaluados - Las pérdidas esperadas en préstamos individualmente
evaluados son determinados 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 evalua colectivamente para determinar si existe deterioro.

La pérdida por deterioro es calculada comparando el valor actual de los flujos futuros esperados,
descontados a la tasa efectiva original del préstamo, con su valor en libro actual y el monto de cualquier
pérdida se carga como una provision para pérdidas en el estado de ganancias y pérdidas. El valor en
libros de los préstamos deteriorados se rebaja mediante el uso de una cuenta de reserva.

- Préstamos colectivamente evaluados - Para los propdsitos de una evaluacién colectiva de deterioro, los
préstamos se agrupan de acuerdo a caracteristicas similares de riesgo de crédito. Esas caracteristicas
son relevantes para la estimacién de los flujos futuros de efectivo para los grupos de tales activos, siendo
indicativas de la capacidad de pagos de los deudores de las cantidades adeudadas segun los términos
contractuales de los activos que son evaluados.

Los flujos de efectivos futuros en un grupo de préstamos que se evaluan colectivamente para determinar
si existe un deterioro, se estiman de acuerdo a los flujos de efectivo contractuales de los activos en la
Empresa, la experiencia de pérdida histérica para los activos con caracteristicas de riesgo de crédito
similares al grupo y en opiniones experimentadas de la administracién sobre si la economia actual y las
condiciones del crédito puedan cambiar el nivel real de las pérdidas inherentes histéricas sugeridas.

3.6 Ingreso y gasto por intereses

El ingreso y el gasto por intereses son reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas bajo el método de
interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan intereses.

El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo amortizado de un activo o
pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gastos por intereses sobre un periodo de tiempo. La tasa de
interés efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimado a través de la vida
estimada de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado en un periodo mas corto, a su valor neto en
libros. Al calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de efectivo considerando los términos
contractuales del instrumento financiero; sin embargo, no considera las pérdidas futuras por créditos.

Una vez que un activo financiero ha sido ajustado como resultado de una pérdida por deterioro, el ingreso

por interés se reconoce utilizando la tasa de interés utilizada para descontar los flujos de efectivo futuros para
propositos de determinar la pérdida por deterioro.
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3.7 Ingresos por comisiones

Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo, se reconocen como ingreso al momento de su
cobro por ser transacciones de corta duracién. EIl ingreso reconocido al momento de su cobro no es
significativamente diferente del reconocido bajo el método de acumulacion o de devengado. Las comisiones
sobre préstamos a mediano y largo plazo, neto de algunos costos directos de otorgar los mismos, son
diferidas y amortizadas durante la vida de las mismas.

3.8 Mobiliario, equipo y mejoras

El mobiliario, equipo y mejoras se presentan al costo, neto de la depreciacion y amortizacion acumuladas.
Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores, reparaciones
y mantenimiento que no mejoran el activo ni alargan su vida util restante, se cargan contra operaciones a
medida que se efectuan.

La depreciacion y amortizacion se calculan por el método de linea recta para distribuir, en forma sistematica,
el costo de los activos sobre los afos de vida util estimada. La vida util estimada de los activos se detalla a
continuacion:

Anos
Mejoras 10
Mobiliario y equipo 10
Equipo electronico, de computo y de programacion 3
Vehiculos 5

Las ganancias o pérdidas en retiros de activos fijos se determinan comparando el importe neto que se obtiene
por su venta, contra el valor en libros de los respectivos activos. Las ganancias o pérdidas en los retiros de
activos fijos se incluyen en los resultados del afio.

3.9 Activos intangibles

Licencias y programas

Las licencias y programas informaticos adquiridos por la Empresa se presentan al costo menos la
amortizacién acumulada, siempre y cuando los beneficios econdmicos futuros fluyan a la entidad y el costo
de dicho activo pueda ser medido de forma fiable.

La amortizacion es registrada en los resultados de operacion con base en el método de linea recta y durante
la vida util del software, a partir de la fecha en la que el software esté disponible para su uso. La vida util
estimada para el software es de 3 a 10 afos.

Los desembolsos subsecuentes, las licencias y programas informaticos son capitalizados si se determina
confiablemente que se va a obtener beneficios econdmicos de tales costos.

Los otros costos se reconocen en el estado de ganancias o pérdidas del afio cuando se incurran.
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3.10 Activos no corrientes disponibles para la venta

Los activos no corrientes disponibles para la venta se presentan al menor entre su valor en libros o el valor
razonable, menos los costos de venta.

3.11 Financiamientos

Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonable neto de los costos de transaccién
incurridos. Posteriormente, los financiamientos son presentados a su costo amortizado; cualquier diferencia
entre el producto neto de los costos de transaccion y el valor de redencion es reconocida en el estado de
ganancias o pérdidas durante el periodo del financiamiento, utilizando el método de interés efectivo.

3.12 Prestaciones laborales

Regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relacion laboral, cualquiera que sea su causa,
el empleador reconozca a favor del empleado una prima de antigliedad a razén de una semana de salario
por cada afio de servicio. Adicionalmente, la Empresa esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que
sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reducciéon material de personal que haga
necesaria la creacién de una reserva por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales, por este
concepto.

La Empresa ha establecido la reserva para prestaciones laborales, que incluye, ademas de la cuota parte
mensual correspondiente de la prima de antigiiedad del trabajador, consistente en el 1.92% del total de los
salarios devengados, exigidos por las regulaciones laborales vigentes, el 0.327% de los salarios con respecto
a la indemnizacién que corresponde al 5% del porcentaje exigido por las regulaciones.

3.13 Arrendamientos operativos

En los arrendamientos operativos, la propiedad del bien arrendado y sustancialmente todos los riesgos y
ventajas que recaen sobre el bien permanecen en el arrendador.

Cuando la Empresa actua como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente al estado de ganancias o pérdidas.

3.14 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto diferido. El
impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de operaciones del afio corriente. El impuesto sobre
la renta corriente se refiere al impuesto estimado por pagar sobre los ingresos gravables del afo, utilizando
la tasa vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

El impuesto diferido es calculado con base al método de pasivo, considerando las diferencias temporales
entre los valores segun libros de los activos y pasivos informados para propdsitos financieros, y los montos
utilizados para propositos fiscales. El monto de impuesto diferido esta basado en la forma de realizacién de
los activos y pasivos. Calculado a la tasa de impuesto que se espera apliquen al ejercicio, cuando el activo
se realice o el pasivo se liquide.
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El valor en libros de los activos por impuesto diferido es revisado a cada fecha del estado de situacion
financiera y reducido en la medida de que ya no sea probable que suficiente renta gravable esté disponible
para permitir que toda o parte del activo sea recuperable.

4. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Las actividades de la Empresa son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas actividades
incluyen el analisis, la evaluacién, la aceptacién, y administracion de un cierto grado de riesgo o una
combinacion de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio financiero, y los riesgos operacionales son
consecuencias inevitables de estar en el negocio. El objetivo de la Empresa es, por consiguiente, lograr un
balance apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos adversos potenciales sobre la realizacion
financiera de la Empresa.

Las politicas de administracion de riesgo de la Empresa son disefiadas para identificar y analizar estos
riesgos, para establecer limites y controles apropiados para el riesgo, y para monitorear los riesgos y el
cumplimiento de los limites por medio de sistemas de informacién fiables y actualizados. La Empresa
regularmente revisa sus politicas y sistemas de administracién de riesgo para reflejar los cambios en el
mercado, los productos y las mejores practicas.

Estos riesgos incluyen riesgo de mercado (incluyendo el riesgo de moneda extranjera, el riesgo de tasa de
interés del valor razonable y riesgo de precio), el riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de tasa de
interés de los flujos de efectivo.

4.1 Riesgo de mercado

La Empresa esta expuesta al riesgo de mercado, que es el riesgo de que el valor razonable de los flujos de
caja futuros del instrumento financiero fluctie debido a los cambios en los precios del mercado. Los riesgos
de mercado surgen por posiciones abiertas en las tasas de interés, moneda y acciones, todos los cuales
estan expuestos a movimientos de mercados generales y especificos y a cambios en el nivel de volatilidad
de las tasas o precios de mercado, tales como las tasas de interés, margen de crédito, las tasas de cambio
de moneda y los precios de las acciones.

La exposicion al riesgo de mercado esta concentrada en los préstamos otorgados, financiamientos recibidos
e instrumentos de deuda emitidos y es monitoreada por la Administraciéon, a través de analisis de
proyecciones de flujos de efectivo descontados y analisis de comportamientos de las tasas de interés del
mercado principalmente.

4.2 Riesgo de crédito
El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida como consecuencia de que un prestatario no pague a tiempo y en
su totalidad sus obligaciones o que la contraparte con quien negocie incumpla una obligacién contractual

antes de liquidar un contrato y el efecto de tener que reemplazar la transaccién para balancear la posicion.

El activo financiero que potencialmente presenta riesgo crediticio para la Empresa, consiste primordialmente
en los préstamos por cobrar.
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Esta exposicion al riesgo de crédito es administrada a través de analisis periddicos de la habilidad de los
deudores y potenciales deudores para cumplir con las obligaciones y de cambios en los limites de crédito
cuando sean apropiados. La exposicion al riesgo también es administrada en parte obteniendo garantias
reales y personales.

Exposicion maxima al riesqo de crédito antes de la garantia retenida u otras mejoras de crédito

La exposicion de riesgo de crédito relacionada con los activos en el estado de situacion financiera se detalla
a continuacion:

Exposicion maxima

2018 2017
Préstamos brutos:
Consumo 133,293,429 109,067,454
Arrendamientos 10,515,689 13,153,516
Facturas descontadas 5,807,185 5,894,120
Comerciales 4,188,091 4,100,120
153,804,394 132,215,210

El cuadro anterior representa el escenario mas critico de exposicion al riesgo de crédito de los activos
financieros de la Empresa al 31 de diciembre de 2018, sin tener en cuenta las garantias de crédito o de otro
incremento del mismo. Para los activos financieros, las exposiciones mostradas anteriormente se basan en
los saldos netos en libros.

El principal riesgo de exposicion crediticia se deriva de los préstamos, valores comprados bajo acuerdo de
reventa, inversiones a valor razonable con cambios en resultados, inversiones a valor razonable con cambios
en otro resultado integral e inversiones a costo amortizado.

La siguiente tabla presenta informacion sobre la calidad crediticia de los activos financieros medidos al CA y
las inversiones en valores medidas al VRCRE, los cuales estan sujetos al calculo de deterioro

2018
Riesgos Riesgo Riesgo de
Préstamos consumo bajo significativo incumplimiento Total
Personales 116,608,575 158,274 2,037,345 118,804,194
Autos 6,069,491 15,110 - 6,084,601
Leasing 10,467,912 47,777 - 10,515,689
Personales garantia hipotecaria 8,379,480 25,154 - 8,404,634
Comercial 4,188,091 - - 4,188,091
Factoring 5,807,185 - - 5,807,185
Saldo 151,520,734 246,315 2,037,345 153,804,394

-31-



Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Cartera de Inversion:

Para manejar las exposiciones de riesgo financiero de la cartera de inversién, la Empresa utiliza la calificacién
de las calificadoras externas, como a continuacion se detalla:

Grado de calificaciéon Calificaciéon externa
Grado de inversion AAA, AA+, AA-, A+, A- BBB+, BBB, BBB-
Monitoreo estandar BB+, BB, BB-, B, B-

Monitoreo especial CCCaC
Sin calificacién -

El siguiente cuadro resume la composicion de las inversiones de la Empresa que estan expuestas al riesgo
de crédito y su correspondiente evaluacion de acuerdo con su grado de calificacion:

2018 2017

Grado de inversion 7,494,999 4,335,816
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4.3 Riesgo de tasa de interés

La Empresa esta expuesta a los efectos de los cambios en las tasas de interés prevalecientes en el mercado,
en su situacion financiera y flujos de efectivo. La Empresa estd expuesta al riesgo de tasa de interés como
resultado de no controlar los margenes que deben existir entre sus activos y pasivos.

La Empresa administra este riesgo manteniendo precios con margenes prudentes entre sus activos y pasivos.
La tasa efectiva promedio cobrada de los préstamos es de 18.95% (2016: 19.45%).

La tabla a continuacion resume la exposicion de la Empresa al riesgo de tasa de interés. Esto incluye los
saldos de los instrumentos financieros de la Empresa, clasificados por el mas reciente entre la reexpresion
contractual o la fecha de vencimiento.

Sin Hasta 1-3 312 1-5 Sobre 5
2018 vencimiento 1 mes meses meses afnos afios Total

Activos financieros:
Efectivo y depoésitos en bancos 15,601,494 3,950,000 8,633,917 - - 28,185,411
Valores de inverisoon 5,187,823 - - 450,000 537,458 1,319,174 7,494,455
Préstamos por cobrar 372,923 4,780,916 3,784,947 17,289,757 115,659,841 11,916,010 153,804,394
Total de activos financieros

21,162,240 4,780,916 7,734,947 26,373,674 116,197,299 13,235,184 189,484,260
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos - 750,000 3,584,720 18,050,000 7,666,667 - 30,051,387
Documentos por pagar - 53,000 2,138,597 9,580,743 2,181,000 - 13,953,340
Valores comerciales negociables - 1,000,000 2,500,000 13,313,833 - - 16,813,833
Bonos corporativos por pagar - - 1,500,000 17,077,741 33,740,000 - 52,317,741
Bonos subordinados por pagar - - - - - 5,500,000 5,500,000
Total de pasivos financieros - 1,803,000 9,723,317 58,022,317 43,587,667 5,500,000 118,636,301

sin Hasta 1-3 3-12 1-5 Sobre 5
2017 vencimineto 1 mes meses meses anos anos Total

Activos financieros:
Efectivo y depésitos en bancos 13,235,804 800,000 3,050,000 8,783,658 - 25,869,462
Valores disponibles para la venta - 3,024,007 - 300,000 - 1,011,809 4,335,816
Préstamos por cobrar 397,443 3,110,159 4,126,399 17,461,575 93,421,783 13,697,851 132,215,210
Total de activos financieros

13,633,247 6,934,166 7,176,399 26,545,233 93,421,783 14,709,660 162,420,488
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos - - 3,736,869 19,789,062 888,889 - 24,414,820
Documentos por pagar - 40,000 623,278 7,304,000 1,935,000 - 9,902,278
Valores comerciales negociables - 900,000 2,498,000 13,552,923 - - 16,950,923
Bonos corporativos por pagar - 2,200,000 - 7,490,000 32,219,845 - 41,909,845
Bonos subordinados por pagar - - - - - 5,500,000 5,500,000
Total de pasivos financieros - 3,140,000 6,858,147 48,135,985 35,043,734 5,500,000 98,677,866
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4.4 Riesgo de liquidez

Elriesgo de liquidez es el riesgo de que la Empresa no pueda cumplir con todas sus obligaciones. La Empresa
mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcion minima de los fondos que deben ser mantenidos en
instrumentos de alta liquidez y limites de composicion de facilidades de financiamientos. La Empresa maneja
el riesgo de liquidez manteniendo reservas, facilidades financieras y de préstamo adecuadas, monitoreando
continuamente los flujos de efectivo proyectados y reales y conciliando los perfiles de vencimiento de los
activos y pasivos financieros. La informacion que se presenta a continuacién muestra los activos y pasivos
financieros de la Empresa en agrupaciones de vencimientos basadas en el resto del periodo en la fecha del
estado de situacion financiera respecto a la fecha de vencimiento contractual:

Sin Hasta 1 De1a De3a Mas de

vencimiento ano 3 ahos 5 anos 5 ahos Total
2018
Activos financieros:
Efectivo y depositos en bancos 15,601,494 12,583,917 - - - 28,185,411
Valores de inversion 5,187,823 450,000 286,848 250,610 1,319,174 7,494,455
Préstamos por cobrar 372,923 25,855,620 47,226,459 68,433,382 11,916,010 153,804,394
Total de activos financieros 21,162,240 38,889,537 47,513,307 68,683,992 13,235,184 189,484,260
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos - 22,384,720 5,666,667 2,000,000 - 30,051,387
Documentos por pagar - 11,752,340 1,193,000 1,008,000 - 13,953,340
Valores comerciales negociables - 16,813,833 - - - 16,813,833
Bonos corporativos por pagar - 18,796,000 21,039,000 12,482,741 - 52,317,741
Bonos subornidados por pagar - - - - 5,500,000 5,500,000
Total de pasivos financieros - 69,746,893 27,898,667 15,490,741 5,500,000 118,636,301
Margen de liquidez neta 21,162,240 (30,857,356) 19,614,640 53,193,251 7,735,184 70,847,959

Sin Hasta 1 De 1a De 3 a Mas de

vencimiento afo 3 aflos 5 aios 5 aios Total
2017
Activos financieros:
Efectivo y depodsitos en bancos 13,235,804 12,633,658 - - - 25,869,462
Valores disponibles para la venta 3,024,007 300,000 - - 1,011,809 4,335,816
Préstamos por cobrar 397,443 24,698,133 37,929,979 55,491,804 13,697,851 132,215,210
Total de activos financieros 16,657,254 37,631,791 37,929,979 55,491,804 14,709,660 162,420,488
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos - 23,525,931 - 888,889 - 24,414,820
Documentos por pagar - 7,967,278 1,577,000 358,000 - 9,902,278
Valores comerciales negociables - 16,950,923 - - - 16,950,923
Bonos corporativos por pagar - 9,690,000 26,462,845 5,757,000 - 41,909,845
Bonos subornidados por pagar - - - - 5,500,000 5,500,000
Total de pasivos financieros - 58,134,132 28,039,845 7,003,889 5,500,000 98,677,866
Margen de liquidez neta 16,657,254 (20,502,341) 9,890,134 48,487,915 9,209,660 63,742,622
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4.5 Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales de la Empresa al administrar el capital son mantener su capacidad de continuar
como un negocio en marcha para generar retornos a los accionistas, asi como mantener una estructura de
capital optima que reduzca los costos de obtencién de capital. Para mantener una estructura de capital
6ptima, se toman en consideracion factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital a los
accionistas o emisién de acciones.

4.6 Riesgo operacional

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

El objetivo de la Empresa es el de manejar el riesgo operacional buscando evitar pérdidas financieras y dafos
en la reputacion de este.

La estructura de administracién del riesgo operacional ha sido elaborada para proporcionar una segregacion
de responsabilidades entre los duefios, los ejecutores, las areas de control y las areas que se encargan de
asegurar el cumplimiento de las politicas y procedimientos. Las Unidades de Negocios y Servicios de la
Empresa, asumen un rol activo en la identificacion, medicion, control y monitoreo de los riesgos operacionales
y son responsables por comprender y gerenciar estos riesgos dentro de sus actividades diarias.

5. Valor razonable de los instrumentos financieros

La Administracion de la Empresa ha utilizado los siguientes supuestos para estimar el valor razonable de
cada categoria de instrumento financiero no medidos a valor razonable en el estado de situacién financiera:

o Depdsitos en bancos - El valor en libros de los depdsitos en bancos se aproxima al valor razonable por
su liquidez y vencimientos que oscilan desde un mes hasta doce meses.

e Préstamos por cobrar - El valor razonable estimado para los préstamos por cobrar representa la cantidad
estimada de flujos futuros a recibir descontado a valor presente.

e Inversiones disponibles para la venta — El valor razonable estd basado en cotizaciones de precio de
mercado.

e Financiamientos recibidos, bonos por pagar y valores comerciales negociables - El valor en libros de los
financiamientos recibidos, bonos por pagar y valores comerciales negociables con vencimientos menores
oiguales a un afio, se aproxima a su valor razonable dada su naturaleza de corto plazo. Para obligaciones
con vencimiento mayor a un afio, se utiliza los flujos de efectivo descontados a una tasa de interés actual
de mercado para determinar su valor razonable.

Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos criticos de juicio
y por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cambios en los supuestos o criterios pueden
afectar en forma significativa las estimaciones.
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Valor razonable de los activos financieros que son medidos a valor razonable de forma recurrente

A continuacion se presentan los activos financieros de la Empresa que son medidos a valor razonable al final
de cada afo. La siguiente tabla muestra la informacién de como esos activos a valor razonable son
determinados (especificamente las técnicas de valuacion y los datos de entrada utilizados).

Valor razonable
Relaciones no
Jerarquia de valor Imputs significativos observables de
2018 2017 razonable Técnica de valuacién no observables Imputs de valor

Activos financieros a valor razonable:
Precios de oferta
cotizados en un

Titulos de deuda extranjeros publicos 930,885 1,516,339 1 mercado activo N/A N/A
Precios de oferta

' " cotizados en un
Acciones emitidas por empresas locales 4,497 496 2,819,477 2 mercado no activo NA NA

Total de activos financieros 5,428,381 4,335,816

El valor en libros y valor razonable de los principales activos y pasivos financieros que no son medidos a valor
razonable sobre una base recurrente (pero que requiere divulgacion)

A continuacién un resumen de los valores en libros y valor razonable de los activos y pasivos medidos a costo
amortizado:

2018 2017
Valor Valor Valor Valor
en libros razonable en libros razonable

Activos financieros:

Efectivo y depdsitos en bancos 28,185,411 28,267,296 25,869,462 25,869,462
Inversiones a costo amortizado 2,066,074 2,068,924 - -
Préstamos 153,804,394 150,548,743 132,215,210 132,290,100
Total de activos financieros 184,055,879 180,884,963 158,084,672 158,159,562
Pasivos financieros:

Financiamientos recibidos 30,051,387 3,009,354 24,414,820 24,414,820
Valores comerciales negociables 16,813,833 16,813,833 16,950,923 16,950,923
Bonos corporativos por pagar 52,317,741 52,837,351 41,909,845 41,777,393
Bonos perpetuos por pagar 5,500,000 5,536,300 5,500,000 5,506,565
Total de pasivos financieros 104,682,961 78,196,838 88,775,588 88,649,701
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Jerarquia de Valor Razonable

2018 2017
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Activos financieros:

Efectivo y depdsitos en bancos - 28,267,296 - - 25,869,462 -
Inversiones costo amortizado - 2,068,924 - - - -
Préstamos - 150,548,743 - - 132,290,100
Total de activos financieros - 30,336,220 150,548,743 - 25,869,462 132,290,100
Pasivos financieros:

Financiamientos recibidos - 30,051,387 - 24,414,820
Valores comerciales negociables - 16,813,833 - - 16,950,923 -
Bonos corporativos por pagar - 52,511,778 - - 41,777,393 -
Bonos perpetuos por pagar - 5,506,565 - - 5,506,565 -
Total de pasivos financieros - 74,832,176 30,051,387 - 64,234,881 24,414,820

6. Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

La Administraciéon de la Empresa efectua estimaciones vy juicios que afectan los montos reportados de los
activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados y
estan basados en la experiencia historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se
creen son razonables bajo las circunstancias.

(a) Pérdidas por deterioro de prestamos por por cobrar y valores de inversion

La reserva para cuentas incobrables se constituye para cubrir las pérdidas en la cartera de cuentas por cobrar
utilizando el método de reserva para pérdidas crediticias esperadas. Los aumentos a la reserva para pérdidas
crediticias esperadas son efectuados con cargo a utilidades. Las pérdidas crediticias esperadas son
deducidas de la reserva, y las recuperaciones posteriores son adicionadas. La reserva también es reducida
por reversiones de la reserva con cargo a resultados. La reserva atribuible a las cuentas por cobrar a costo
amortizado se presenta como una deduccioén a las cuentas por cobrar.

La Empresa mide las pérdidas esperadas de crédito en una manera que refleje: a) un importe de probabilidad
ponderada no sesgado que se determina mediante la evaluacion de un rango de resultados posibles; b) el
valor del dinero en el tiempo; y ¢) informacién razonable y sustentable que esta disponible sin costo o esfuerzo
desproporcionado en la fecha de la presentacion sobre sucesos pasados, condiciones actuales y el pronéstico
de las condiciones econémicas futuras.

El modelo de pérdidas de crédito esperadas refleja el patrén general de deterioro 0 mejora en la calidad
crediticia de las cuentas por cobrar. La cantidad de pérdidas de crédito espetada reconocida como una
reserva o provision/ depende del grado de deterioro del crédito desde el reconocimiento inicial. Hay dos
criterios de valoracion:

12 meses de pérdidas de crédito esperadas (etapa 1), que se aplica a todas las cuentas por cobrar (de
reconocimiento inicial), siempre y cuando no haya un deterioro significativo en la calidad del crédito, y
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Pérdidas de crédito esperadas durante el tiempo de vida (etapas 2 y 3), que se aplica cuando se ha producido
un aumento significativo en el riesgo de crédito de forma individual o colectiva. En estas etapas, 2 y 3 se
reconocen los ingresos por intereses. En la etapa 2 (como en la etapa 1), hay una disociacion total/ entre el
reconocimiento de interés y el deterioro y los ingresos por intereses se calculan sobre el importe bruto en
libros. En la etapa 3, cuando una cuenta por cobrar posteriormente se convierte en crédito deteriorado (donde
se ha producido un evento de crédito).

La provisién para pérdidas esperadas incluye un componente activo especifico y un componente basado en
una férmula. El componente activo especifico, o de la asignacion especifica, se refiere a la provision para
pérdidas en créditos considerados deteriorados y evaluados individualmente, caso por caso. Una provision
especifica es establecida cuando los flujos de caja descontados (o valor razonable observable de garantia)
del crédito es menor que el valor en libros de ese componente basada en la féormula (base imponible del
colectivo), cubre la cartera crediticia normal y establece con base en un proceso que estima la pérdida
probable inherente en la cartera, un analisis estadistico y juicio cualitativo de la gestidon. Este analisis debe
tener en cuenta la informacién completa que incorpora no sélo datos de mora, pero otra informacion crediticia
relevante, como informacidon macroeconémica prospectiva.

Las pérdidas esperadas, son una estimacion ponderada de probabilidad del valor presente de las pérdidas
en cuentas por cobrar. Estos se miden como el valor presente de la diferencia entre los flujos de efectivo
adeudados/ a la Empresa en virtud del contrato y los flujos de efectivo que la Empresa espera recibir derivados
de la ponderacion de multiples escenarios econémicos futuros, descontados con la tasa de interés efectiva
del activo.

(b) Impuesto sobre la renta

La Empresa esta sujeta a impuestos sobre la renta. Se requieren estimados significativos al determinar la
provisidon para impuestos sobre la renta. Existen varias transacciones y calculos para los cuales la
determinacion del dltimo impuesto es incierta durante el curso ordinario de negocios. La Empresa reconoce
obligaciones por cuestiones de auditorias de impuestos anticipadas basadas en estimados de impuestos que
seran adeudados. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos es diferente de las sumas que fueron
inicialmente registradas, dichas diferencias impactaran las provisiones por impuestos sobre la renta e
impuestos diferidos en el periodo en el cual se hizo dicha determinacion.
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7. Transacciones entre partes relacionadas

Incluidos en el estado de situacion financiera y el estado de ganancias o pérdidas, se encuentran los
siguientes saldos y transacciones entre partes relacionadas, tal como se detalla a continuacion:

2018 2017
Estado de situacion financiera
Activos:
Préstamos por cobrar 960,668 971,839
Intereses acumulados por cobrar 2,987 1,105
Pasivos:
Valores comerciales negociables 210,000 220,000
Bonos corporativos por pagar 5,202,000 5,815,000
Bonos subordinados por pagar 1,475,000 1,475,000
Intereses por pagar 28,545 31,400
Patrimonio:
Acciones preferidas 4,230,000 4,230,000
Dividendos pagados sobre acciones preferidas 342,630 457,002
Estado de ganancias o pérdidas
Ingresos:
Intereses 88,804 66,447
Gastos:
Intereses 811,107 767,210
Compensacion a ejecutivos claves 733,205 782,376
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8. Efectivo y depésitos en bancos

El efectivo y depositos en bancos se detallan a continuacion:

Efectivo
Depésitos a la vista y ahorros
Depositos a plazo fijo

Total del efectivo y depdsitos en bancos

Provisién para deterioro

Efectivo y depdsitos en bancos, neto

Menos depdsitos con vencimientos originales
mayores a 90 dias

Efectivo y equivalentes de efectivo

2018 2017
1,200 1,200
15,600,294 13,234,604
12,665,802 12,633,658
28,267,296 25,869,462
(81,885) -
28,185,411 25,869,462
(8,715,802) (8,783,658)
19,469,609 42,955,266

Al 31 de diciembre de 2018, las tasas de interés anual que devengaban los depdsitos a plazo oscilaban entre
1.75% y 5.00% (2017: 1.75% y 5.00%). Los depésitos a plazo fijo tienen vencimientos varios hasta octubre

2019 (2017: hasta octubre 2018).

9. Valores de inversion

Un detalle de los valores de inversién por categoria a continuacion:

Valores a valor razonable con cambios en resultados
Valores a costo amortizado
Valores disponibles para la venta

Total de activos financieros

Un detalle por tipo de inversion a continuacion:

Valores de inversién extranjera
Valores de inversion local

Total de activos financieros

2018 2017
5,428,381 -
2,066,074 -
- 4,335,816
7,494,455 4,335,816
2018 2017
1,903,452 1,516,339
5,591,003 2,819,477
7,494,455 4,335,816

Al 31 de diciembre de 2018, los titulos de deuda registrados como valores a valor razonable con cambio en
resultados tienen vencimientos entre mayo de 2019 y agosto de 2110 (2017: mayo de 2018 y agosto de
2110) y mantienen tasas de interés que oscilan entre 5.0% y 8.0% (2017: 5.0% y 8.0%).
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El movimiento de los valores de inversion se resumen a continuacion:

2018 2017
Saldo al inicio del afio 4,335,816 2,537,293
Efecto adopcion NIIF 9 (9,570) -
Adiciones 3,488,832 2,384,470
Ventas y redenciones (163,944) (603,000)
Amortizacion de primas y descuentos 41,712 (1,099)
Cambios netos en el valor razonable (198,391) 18,152
Saldo al final del afo 7,494,455 4,335,816
10. Préstamos por cobrar
Los préstamos por cobrar por tipo se detallan a continuacion:
2018 2017
Consumo
Préstamos personales:
Sector privado 30,358,345 28,978,975
Sector gobierno 82,997,810 65,743,798
Jubilados 5,448,039 3,280,126
Préstamos de autos 6,084,601 3,315,424
Préstamos con garantia hipotecaria 8,404,634 7,749,131
Total consumo 133,293,429 109,067,454
Arrendamientos 10,515,689 13,153,516
Facturas descontadas 5,807,185 5,894,120
Préstamos comerciales 4,188,091 4,100,120
153,804,394 132,215,210
Menos:
Reserva para posibles préstamos incobrables (1,847,884) (1,452,400)
Intereses, seguros, FECI y comisiones descontadas no
ganadas (51,380,605) (45,782,209)
Total de préstamos, neto 100,575,905 84,980,601

Al 31 de diciembre de 2018, la cartera de préstamos incluye créditos por B/.8,229,948 (2017: B/.9,459,829)
cuyos pagarés han sido endosados y transferidos a un Fideicomiso de Garantia, para garantizar la emision
de los bonos Serie DK, DL y DM (Resolucion CNV No0.386-08 del 3 de diciembre de 2008, modificada por
Resolucion CNV No.281-09 de 7 de septiembre de 2009). Véase Nota 16.
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A continuacién se presentan los préstamos por fecha de vencimiento:

2018 2017
Hasta 60 dias 6,075,946 4,615,167
De 61 a 90 dias 2,489,917 2,621,391
De 91 a 180 dias 4,850,001 4,225,013
De 181 a 360 dias 12,439,756 13,236,562
De 1 a 3 afios 47,226,459 37,929,979
De 3 a 5 afios 68,433,382 55,491,804
Mas de 5 anos 11,916,010 13,697,851
Vencidos 372,923 397,443
Total 153,804,394 132,215,210

Al 31 de diciembre de 2018, la morosidad de los préstamos por cobrar es la siguiente:

Préstamos Préstamos

Monto bruto Monto bruto
Préstamos al dia 151,331,083 130,270,985
Hasta 30 dias 189,651 210,304
De 31 dias a 60 dias 126,948 103,556
De 61 dias a 90 dias 119,367 112,094
De 91 dias a 180 dias 314,642 303,585
Mas de 181 dias 1,722,703 1,214,686
Total neto 153,804,394 132,215,210
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El movimiento de la reserva para posibles préstamos incobrables para el afio 2018 es el siguiente:

Saldo al 1 de enero de 2018

Transferencias a PCE a 12 meses
(riesgo bajo)

Transferencias a PCE a los lo largo de la
vida del crédito (riesgo significativo)

Transferencias a PCE a los lo largo de la
vida del crédito (incumplimiento)

Remedicion neta de la reserva

Asignacion de reserva a nuevos activos
financieros originados

Reversion de reserva de activos que
han sido repagados

Préstamos castigados
Recuperaciones

Saldo al 31 de diciembre de 2018

El movimiento de la reserva para posibles préstamos incobrables para el afio 2017 es el siguiente:

Saldo al inicio del afio
Provision cargada a gastos

Recuperacion de cartera
Préstamos castigados

Saldo al final del afio

Riesgo Riesgo de
Riesgo bajo  significativo Incumplimiento Total
208,315 9,383 1,031,893 1,249,591
2,377 (268) (2,109) -
(515) (5,090) 5,605 -
(4,766) - 4,766 -
1,017 3,870 1,813,936 1,818,823
83,173 - - 83,173
(16,891) (224) - (17,115)
- - (1,306,915) (1,306,915)
- - 20,327 20,327
272,710 7,671 1,567,503 1,847,884
2017

1,561,315

990,000

23,134

(1,122,049)

1,452,400
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11. Mobiliario, equipo y mejoras

El mobiliario, equipo y mejoras del estado de situacion financiera se detalla como sigue:

Mejoras a la

Mobiliario Equipo de propiedad

y equipo computo Vehiculos arrendada Total
Costo
Saldo al inicio del afio 597,012 248,588 214,589 640,536 1,700,725
Adiciones 25,280 43,336 158,015 10,250 236,881
Ventas y descartes (3,195) (683) (13,564) - (17,442)
Saldo al final del afio 619,097 291,241 359,040 650,786 1,920,164
Depreciacion y amortizacion
acumulada
Saldo al inicio del afio 388,037 175,302 104,247 359,113 1,026,699
Gasto del afio 53,378 26,426 41,066 60,673 181,543
Ventas y descartes (2,325) (683) (13,564) - (16,572)
Saldo al final del afio 439,090 201,045 131,749 419,786 1,191,670
Saldo neto 2018 180,007 90,196 227,291 231,000 728,494
Saldo neto 2017 208,975 73,286 110,342 281,423 674,026

El monto de los activos totalmente depreciados al 31 de diciembre 2018 asciende a B/.761,339 (2017
B/.530,939).

12. Activos intangibles

El movimiento de los activos intangibles compuestos por licencias y programas, se detallan a continuacion:

Licencias

y programas
Costo
Saldo al inicio del afio 694,084
Adiciones 85,150
Saldo al final del afo 779,234
Amortizacién acumulada
Saldo al inicio del afio 258,203
Gasto del afio 70,820
Saldo alfinal del afio 329,023
Saldo neto 2018 450,211
Saldo neto 2017 435,881
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13. Otros activos

El detalle de otros activos se resume a continuacion:

2018 2017
Depdsitos en garantia 51,193 39,573
Cuentas por cobrar empleados 3,501 7,696
Cuentas por cobrar - varias 804,655 660,962
Cuentas por cobrar - compafiia de seguros y reaseguros 438,563 358,625
Cuentas por cobrar tramites en proceso de ventas de bienes adjudicados 85,568 205,913
Impuesto sobre la renta estimado - 23,665
Bienes disponibles para la venta 657,599 546,547
Fondo de cesantia 143,199 119,533
Gastos pagados por anticipado 396,721 283,378
Otros 312,846 51,750
Total 2,893,845 2,297,642
14. Financiamientos recibidos
Los financiamientos recibidos se detallan a continuacion:

2018 2017

Obligaciones con instituciones bancarias para el manejo de la
liquidez a corto plazo y capital de trabajo, con vencimientos varios
hasta diciembre 2019, y tasas de interés anual entre 6.25% y 7.25% 22,384,720 22,482,094
Obligaciones con instituciones extranjeras para capital de trabajo,
con vencimiento en diciembre 2021 y tasa de interés anual de
6.90% 5,000,000 1,000,000
Obligaciones para capital de trabajo con instituciones
administradoras de los programas de estimulo que lleva a cabo el
gobierno nacional, con vencimientos varios hasta diciembre 2023 y
tasas de interés anual entre 5.75% y 6.00% 2,666,667 932,726

30,051,387 24,414,820

Al 31 de diciembre de 2018, los financiamientos recibidos estan respaldados con el crédito general de la
Empresa y fianza solidaria.
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El movimiento de los financiamientos se resume a continuacion:

2018 2017

Saldo al inicio del afio 24,414,820 34,069,056
Mas: nuevos financiamientos 33,984,720 25,200,990
Menos: cancelaciones (28,348,153) (34,855,226)
Saldo al final del afio 30,051,387 24,414,820
A continuacion, un resumen de los vencimientos de los financiamientos:

2018 2017
Ano 2018 - 23,525,931
Ano 2019 22,384,720 -
Ano 2021 5,666,667 888,889
ANo 2023 2,000,000 -
Total 30,051,387 24,414,820
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15. Valores comerciales negociables

Los valores comerciales negociables se presentan a continuacion:

Tipo de

Serie AD
Serie AN
Serie AE
Serie AF

Serie AG
Serie AO
Serie AH
Serie Al

Serie AP
Serie AQ
Serie AR
Serie AJ

Serie AK
Serie AM
Serie AS
Serie AT
Serie AO
Serie AP
Serie AQ
Serie AS
Serie AU
Serie AT
Serie AU
Serie AV
Serie AW
Serie AV

Menos : costo de emision

Fecha de

emision
Enero 2018
Julio 2018
Febrero 2018
Marzo 2018
Abril 2018
Abril 2018
Abril 2018
Abril 2018
Mayo 2018
Mayo 2018
Mayo 2018
Junio 2018
Junio 2018
Junio 2018
Julio 2018

Agosto 2018
Agosto 2018
Septiembre 2018
Septiembre 2018
Octubre 2018
Noviembre 2018
Noviembre 2018
Diciembre 2018
Diciembre 2018
Diciembre 2018
Diciembre 2018

Tasa de
interés
5.50%
4.25%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.75%
5.75%
5.75%
5.75%
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Fecha de

vencimiento

Enero 2019
Enero 2019
Febrero 2019
Marzo 2019
Abril 2019
Abril 2019
Abril 2019
Abril 2019
Mayo 2019
Mayo 2019
Mayo 2019
Junio 2019
Junio 2019
Junio 2019
Julio 2019

Agosto 2019
Agosto 2019

Septiembre 2019
Septiembre 2019

Octubre 2019

Noviembre 2019
Noviembre 2019
Noviembre 2019
Diciembre 2019
Diciembre 2019
Diciembre 2019

2018

500,000
500,000
1,500,000
1,000,000
275,000
384,000
1,000,000
1,000,000
1,000,000
300,000
500,000
493,000
500,000
500,000
550,000
980,000
1,000,000
481,000
1,250,000
995,000
480,000
315,000
540,000
275,000
80,000
500,000

16,898,000
(84,167)

16,813,833
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Tipo de Fecha de Tasa de Fecha de 2017
emisién emisién interés vencimiento
Serie | Enero 2017 5.25% Enero 2018 200,000
Serie S Julio 2017 4.25% Enero 2018 200,000
Serie T Julio 2017 4.25% Enero 2018 500,000
Serie K Febrero 2017 5.50% Febrero 2018 1,498,000
Serie L Marzo 2017 5.50% Marzo 2018 1,000,000
Serie AE Abril 2017 5.50% Abril 2018 500,000
Serie O Junio 2017 5.50% Abril 2018 995,000
Serie AF Mayo 2017 5.50% Mayo 2018 1,000,000
Serie AH Junio 2017 5.50% Mayo 2018 498,000
Serie AL Noviembre 2017 4.25% Mayo 2018 300,000
Serie AA Diciembre 2017 4.25% Junio 2018 600,000
Serie P Junio 2017 5.50% Junio 2018 500,000
Serie R Julio 2017 5.25% Junio 2018 500,000
Serie Z Noviembre 2017 4.25% Junio 2018 2,000,000
Serie Al Julio 2017 5.50% Julio 2018 485,000
Serie AJ Agosto 2017 5.50% Agosto 2018 955,000
Serie U Agosto 2017 5.50% Agosto 2018 1,000,000
Serie V Septiembre 2017 5.25% Septiembre 2018 1,000,000
Serie W Septiembre 2017 5.50% Septiembre 2018 1,189,000
Serie X Octubre 2017 5.50% Octubre 2018 975,000
Serie AK Noviembre 2017 5.50% Noviembre 2018 270,000
Serie Y Noviembre 2017 5.50% Noviembre 2018 385,000
Serie AM Diciembre 2017 5.50% Diciembre 2018 275,000
Serie AN Diciembre 2017 5.50% Diciembre 2018 200,000
17,025,000
Menos : costo de emision (74,077)
16,950,923

El movimiento de los VCNS por pagar se resume a continuacion

2018 2017
Saldo al inicio del afio 16,950,923 8,509,058
Mas: emisiones 18,904,833 22,307,923
Menos: cancelaciones (19,041,923) (13,866,058)
Saldo al final del afio 16,813,833 16,950,923
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Al 31 de diciembre de 2018 las resoluciones vigentes son las siguientes:

Mediante Resolucion SMV No.21-16 del 19 de enero de 2016, la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama, autorizé a la Empresa a ofrecer mediante oferta publica, Valores Comerciales Negociables
(VCN’s) por un valor nominal de hasta B/.30,000,000.

Mediante Resolucion SMV No.13-12 del 23 de enero de 2012, la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama, autoriz6 a la Empresa a ofrecer mediante oferta publica, Valores Comerciales Negociales
(VCN’s) por un valor nominal de hasta B/.10,000,000.

Estos valores comerciales negociables (VCN'’s), tiene las siguientes condiciones generales:

- Los VCN’s podran ser emitidos en multiples series, segun lo establezca el emisor de acuerdo a sus
necesidades y las condiciones del mercado.

- Los VCN'’s se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto a capital de los VCN’s
emitidos y en circulacion en un solo momento no podra exceder el monto total del programa.

- Los VCN’s tendran plazos de pagos de hasta trescientos sesenta (360) dias contados a partir de la fecha
de emision de cada serie. La cantidad de VCN’s a emitirse por serie y por plazo de vencimiento sera
determinada por el emisor, segun sus necesidades y condiciones del mercado al momento de efectuarse
la venta de los VCN's.

- Los VCN'’s de cada serie devengaran intereses a partir de su fecha de emisién y hasta su fecha de
vencimiento. La tasa de interés sera fijada por el emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada
serie y la misma podra ser fija 0 variable. La tasa variable sera la que resulte de sumar un margen, a ser
establecido exclusivamente por el emisor, a la tasa Libor (London Interbank Rate) tres (3) meses, es
decir, aquella tasa que bancos de primera linea requieran entre si para depdsitos en dolares, a tres (3)
meses plazo, en el mercado interbancario de Londres (London Interbank Market). En caso que la tasa de
interés de VCN’s de una serie sea variable, la tasa variable de interés de los VCN'’s de dicha serie se
revisara dos (2) dias habiles antes del inicio de cada periodo de interés por empezar.

- Los intereses de los VCN’s se pagaran mensualmente, los dias 15 de cada mes, hasta la fecha de
vencimiento.

- Los VCN’s estaran respaldados por el crédito general del emisor.
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16. Bonos corporativos por pagar

Los bonos corporativos por pagar se presentan a continuacion:

Tipo de

emision

Serie G
Serie J
Serie G
Serie N
Serie H
Serie DL
Serie M
Sarie N
Serie I
Serie O
Serie R
Serie R
Serie DK
Serie K
Serie Y
Serie AA
Serie AC
Serie J
Serie AE
Serie V
Serie P
Serie AH
Serie DM
Serie K
Serie S
Serie M
Serie AL
Serie T
Serie U
Serie H
Serie U
Serie P
Serie Q
Serie I
Serie Q
Serie V
Serie L
Serie AF
Serie S
Serie T
Serie W
Serie X
Serie Z
Serie AB
Serie AD
Serie AG
Serie DN
Serie Al

Menos: costos de emisién

Fecha de
emision

Febrero 2017
Marzo 2019
Abril 2015
Mayo 2016
Mayo 2015
Junio 2015
Junio 2017

Julio 2017

Julio 2015
Agosto 2017
Septiembre 2017
Octubre 2017
Marzo 2015
Marzo 2017
Mayo 2018
Mayo 2018
Mayo 2018

Julio 2015
Agosto 2018
Agosto 2018
Agosto 2017
Octubre 2018
Septiembre 2018
Septiembre 2015
Octubre 2017
Septiembre 2015
Diciembre 2018
Enero 2018
Enero 2018
Febrero 2017
Febrero 2018
Marzo 2017
Marzo 2017
Marzo 2017
Septiembre 2017
Febrero 2018
Mayo 2017
Agosto 2018
Diciembre 2017
Diciembre 2017
Febrero 2018
Abril 2018
Mayo 2018
Mayo 2018
Julio 2018
Agosto 2018
Octubre 2018
Octubre 2018

Tasa de
interés

6.25%
6.25%
7.00%
6.50%
7.00%
6.00%
6.25%
6.25%
7.00%
6.25%
6.25%
6.25%
7.00%
6.75%
6.25%
6.25%
6.25%
7.38%
6.25%
6.25%
6.75%
6.25%
5.88%
7.38%
6.75%
7.38%
6.25%
6.75%
6.75%
7.25%
6.75%
7.25%
7.25%
7.25%
7.25%
7.25%
7.75%
7.25%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
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Fecha de
vencimiento

Febrero 2019
Marzo 2019
Abril 2019
Mayo 2019
Mayo 2019
Junio 2019
Junio 2019
Julio 2019
Julio 2019
Agosto 2019
Septiembre 2019
Octubre 2019
Marzo 2020
Marzo 2020
Abril 2020
Mayo 2020
Mayo 2020
Julio 2020
Agosto 2020
Agosto 2020
Agosto 2020
Septiembre 2020
Septiembre 2020
Septiembre 2020
Octubre 2020
Noviembre 2020
Diciembre 2020
Enero 2021
Enero 2021
Febrero 2021
Febrero 2021
Marzo 2021
Marzo 2021
Marzo 2021
Agosto 2021
Febrero 2022
Mayo 2022
Agosto 2022
Diciembre 2022
Diciembre 2022
Febrero 2023
Abril 2023
Abril 2023
Mayo 2023
Julio 2023
Agosto 2023
Octubre 2023
Octubre 2023

2018

500,000
1,000,000
4,000,000
2,000,000
1,996,000
1,500,000

500,000

500,000

500,000
1,000,000
1,000,000
4,300,000
4,350,000

300,000
1,000,000

495,000
2,000,000

500,000
1,000,000

250,000
1,000,000
1,000,000
1,000,000

800,000
1,000,000

699,000

265,000
1,135,000
1,000,000

500,000

495,000
1,000,000

500,000

750,000
1,000,000

481,000
1,000,000

776,000
1,000,000

993,000

988,000
1,000,000

975,000

988,000

500,000
1,000,000
1,000,000
1,000,000

52,536,000

(218,259)

52,317,741
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Tipo de

Serie D
Serie E
Serie A
Serie B
Serie O
Serie C
Serie D
Serie E
Serie F
Serie G
Serie J
Serie G
Serie N
Serie H
Serie DL
Serie M
Sarie N
Serie |
Serie O
Serie R
Serie DK
Serie K
Serie J
Serie P
Serie R
Serie K
Serie S
Serie M
Serie H
Serie P
Serie Q
Serie |
Serie Q
Serie L
Serie S
Serie T

Menos: costos de emision

Fecha de

Enero 2015
Enero 2015
Mayo 2016

Mayo 2016
Agosto 2016
Septiembre 2016
Noviembre 2016
Junio 2017
Diciembre 2016
Febrero 2017
Marzo 2019

Abril 2015

Mayo 2016

Mayo 2015

Junio 2015

Junio 2017

Julio 2017

Julio 2015
Agosto 2017
Septiembre 2017
Marzo 2015
Marzo 2017

Julio 2015
Agosto 2017
Octubre 2017
Septiembre 2015
Octubre 2017
Septiembre 2015
Febrero 2017
Marzo 2017
Marzo 2017
Marzo 2017
Septiembre 2017
Junio 2017
Diciembre 2017
Diciembre 2017

Tasa de
interés

6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
5.50%
6.00%
6.00%
6.00%
6.25%
6.25%
7.00%
6.50%
7.00%
6.00%
6.25%
6.25%
7.00%
6.25%
6.25%
7.00%
6.75%
7.38%
6.75%
6.25%
7.38%
6.75%
7.38%
7.25%
7.25%
7.25%
7.25%
7.25%
7.75%
7.75%
7.75%
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Fecha de
vencimiento

Enero 2018
Enero 2018
Mayo 2018
Mayo 2018
Agosto 2018
Octubre 2018
Noviembre 2018
Noviembre 2018
Diciembre 2018
Febrero 2019
Marzo 2019
Abril 2019

Mayo 2019
Mayo 2019
Junio 2019
Junio 2019

Julio 2019

Julio 2019
Agosto 2019
Septiembre 2019
Marzo 2020
Marzo 2020
Julio 2020
Agosto 2020
Octubre 2020
Septiembre 2020
Octubre 2020
Noviembre 2020
Febrero 2021
Marzo 2021
Marzo 2021
Marzo 2021
Agosto 2021
Mayo 2022
Diciembre 2022
Diciembre 2022

2017

1,200,000
1,000,000
490,000
2,000,000
500,000
1,000,000
1,000,000
500,000
2,000,000
500,000
1,000,000
4,000,000
2,000,000
1,996,000
1,500,000
500,000
500,000
500,000
1,000,000
590,000
4,350,000
300,000
500,000
1,000,000
4,234,000
800,000
710,000
699,000
500,000
1,000,000
478,000
750,000
979,000
1,000,000
1,000,000
50,000

42,126,000
(216,155)

41,909,845
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El movimiento de los Bonos por pagar se resume a continuacién

2018 2017
Saldo al inicio del afio 41,909,845 30,625,521
Mas: aperturas 19,881,741 17,574,845
Menos: cancelaciones (9,473,845) (6,290,521)
Saldo al final del afio 52,317,741 41,909,845

Mediante Resolucién CNV No. SMV 20-16 del 19 de enero de 2016, la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama, autorizé a la Empresa a ofrecer mediante oferta publica, bonos corporativos por un valor
nominal de hasta B/.50,000,000. Las condiciones generales de la oferta publica consideran lo siguiente:

Los bonos podran ser emitidos en multiples series, segun lo establezca el emisor de acuerdo a sus
necesidades y las condiciones del mercado.

Los bonos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto a capital de los bonos
emitidos y en circulacidon en un solo momento no podra exceder cincuenta millones de dolares
(B/.50,000,000). En la medida en que se rediman los bonos, se podran emitir nuevos bonos hasta un
valor nominal equivalente al monto redimido.

Los bonos tendran plazos de pagos de hasta diez (10) afos contados a partir de la fecha de emisién
de cada serie. La cantidad de bonos a emitirse por serie y por plazo de vencimiento sera determinada
por el emisor, segun sus necesidades y condiciones del mercado al momento de efectuarse la venta
de los bonos.

Los bonos de cada serie devengaran intereses a partir de su fecha de emisién y hasta su fecha de
vencimiento o redencion anticipada. La tasa de interés sera fijada por el emisor antes de efectuarse
la oferta de venta de cada serie y la misma podra ser fija o variable.

Para cada una de las series de bonos de que se trate, el emisor determinara la periodicidad del pago
de intereses, la cual podra ser mensual, trimestral, semestral o anual.

El emisor podra cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones derivadas de una o més
series de los bonos a ser ofrecidos, mediante la constitucion de un Fideicomiso de Garantia cuyos
bienes fiduciarios estarian constituidos, principalmente, por sus cuentas por cobrar, originadas por
los créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad y cuyo saldo insoluto a capital represente un
valor no menor a ciento veinte por ciento (120%) del saldo insoluto a capital de los bonos emitidos y
en circulacién (la “Cobertura”). El emisor cuenta con un periodo maximo de sesenta (60) dias
calendarios siguientes a la fecha de oferta de la respectiva serie que el emisor decida garantizar con
el fideicomiso, para ceder al Fideicomiso de garantia los créditos necesarios para perfeccionar la
garantia y cumplir con la cobertura. El fideicomiso de garantia que el emisor tiene derecho a constituir
para garantizar el pago de los bonos que se emitan en series bajo esta emision es un fideicomiso
independiente que no garantiza el pago de otros valores que el emisor ha ofrecido publicamente y no
se trata de un fideicomiso dmnibus ya que el mismo sélo se limita a garantizar el pago de aquellas
series de bonos bajo la presente emisidon que el emisor decida garantizar con el mismo. El emisor
comunicara mediante suplemento al Prospecto Informativo a la SMV y a la BVP, con no menos de
tres (3) dias habiles antes de la fecha de oferta de la respectiva serie si la misma estara garantizada
con fideicomiso de garantia o no.
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Mediante Resoluciéon SMV No.157-13 del 26 de abril del 2013, la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama, autorizé a la Empresa a ofrecer mediante oferta publica, bonos corporativos por un valor nominal
de hasta B/.20,000,000. Las condiciones generales de la oferta publica considera lo siguiente:

Programa rotativo de bonos corporativos en dos tipos de series, series garantizadas y series no
garantizadas debidamente registrados ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
y listados en la Bolsa de Valores de Panama.

La emision total sera por hasta veinte millones de délares (B/.20,000,000), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América, o cualquiera otra cantidad inferior a esta.

La tasa de interés sera notificada por el emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama, mediante un suplemento al prospecto informativo, con al menos dos (2) dias habiles antes
de la fecha de oferta respectiva.

La emision constituye una obligacion general del emisor, y sin privilegios especiales en cuanto a
prelacion o acreencias que tengan prelacién sobre la presente emision. Las series garantizadas del
programa tendran como garantia la cesion de una cartera de préstamos personales vigentes del
emisor, con una cobertura del saldo de la serie garantizada de al menos 120% (la “Cobertura de
Garantias”), a favor de un Fideicomiso de Garantia.

Los bonos seran emitidos en forma global, rotativa, registrada y sin cupones, en denominaciones de
mil délares (B/.1,000) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, y cuyos términos y
condiciones se detallan en los respectivos bonos.

Los bonos tendran vencimiento de uno (1) a siete (7) afios a partir de la fecha de expedicion y sera
notificado por el emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, mediante un
suplemento al Prospecto Informativo, con al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta
respectiva.

Los intereses de los bonos se pagaran trimestralmente, los 31 de marzo, 30 de junio, 30 de
septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su vencimiento o hasta su fecha de redencién
anticipada.

Mediante Resolucion CNV No0.386-08 del 3 de diciembre de 2008, la Comision de Valores de Panama,
autorizd a la Empresa a ofrecer mediante oferta publica, bonos corporativos por un valor nominal de hasta
B/.10,000,000,modificada por CNV No0.281-09 de 7 de septiembre de 2009. Las condiciones generales de la
oferta publica considera lo siguiente:

Los bonos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el monto de bonos emitidos y en circulacion
en un solo momento no podra exceder de diez millones de dolares (B/.10,000,000). En la medida en
que se rediman los bonos, se podran emitir nuevos bonos hasta un valor nominal equivalente al monto
redimido.

Los bonos seran emitidos en seis series, en atencion a la fecha de vencimiento, segun lo establezca
el emisor de acuerdo a sus necesidades.

El capital de los bonos sera pagado en su totalidad en la fecha de vencimiento de los mismos, salvo
que el emisor decida redimirlos de forma anticipada.

Una vez transcurridos veinticuatro meses, a partir de la fecha de emisién de cada serie, el emisor
podra redimir los bonos de forma anticipada, total o parcialmente, sin costo o penalidad alguna.

Los bonos pagaran intereses hasta su vencimiento de forma mensual o trimestral a opcién del emisor.
La tasa de interés podra ser “fija o variable” y la regularidad del pago, sera previamente determinada
por el emisor para cada una de las series.

Garantia: El cumplimiento de las obligaciones a cargo del emisor derivadas de los bonos de las
series B, C, D, E y F con vencimiento de tres, cuatro, cinco, seis y siete afios, respectivamente estara
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garantizado mediante un fideicomiso de garantia que sera constituido por el emisor sobre sus cuentas
por cobrar originadas por los créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad y que representen
un valor no menor a ciento veinte por ciento (120%) del saldo a capital de los bonos emitidos y en
circulacion.

Respaldo: Crédito general de Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

17. Bonos perpetuos por pagar

Mediante Resoluciéon CNV No.114-11 del 14 de abril de 2011, la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama, autoriz6 a la Empresa a ofrecer mediante oferta publica, bonos perpetuos por un valor nominal
de hasta B/.7,500,000, emitidos y en circulacion B/.5,500,000 (2017: B/.5,500,000). En la medida en que se
rediman los bonos, se podran emitir nuevos bonos hasta por un valor nominal igual al monto redimido. Los
bonos seran emitidos en forma desmaterializada y representados por medio de anotaciones en cuenta. No
obstante, los inversionistas tendran derecho a solicitar la materializacion de su inversién, mediante la emision
fisica de uno o mas bonos.

Los bonos pagaran intereses de forma mensual. La tasa de interés sera previamente determinada por el
emisor para cada una de las series y podra ser fija o variable. La tasa variable sera la que resulte de sumar
un margen, a ser establecido exclusivamente por el emisor, a aquella tasa que bancos de primera linea
requieran entre si para depésitos en dolares a tres (3) meses plazo, en el mercado interbancario de Londres
(London Interbank Market). La fecha de emision, el plazo, la tasa de interés, y el monto de cada serie de
bonos sera notificada por el emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, mediante un
suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) dias habiles antes de la fecha de emisién
respectiva. La tasa variable de los bonos se revisara trimestralmente, dos (2) dias habiles antes de cada
periodo de interés por empezar. Al 31 de diciembre los bonos emitidos devengan una tasa fija del 8.0%.

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los bonos esta respaldado por el crédito general del emisor.

El plazo de las obligaciones derivadas de los bonos sera de hasta noventa y nueve (99) afios, contados a
partir de sus fechas de emision.

El emisor tiene la opcién de redimir anticipadamente los bonos total o parcialmente, de conformidad con los
prospectos informativos que amparan las emisiones.

Los bonos estan perpetuos en cuanto a prelacion de pago en cuanto a todos los créditos preferenciales
existentes y futuros del emisor.
18. Documentos por pagar

Los documentos por pagar, consisten pagarés que ascienden a B/.13,953,340 (2017 B/.9,902,278), con tasa
de interés desde 5.75% a 8.00%, y vencimientos varios entre 2019 a 2023.
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19. Otros pasivos

El detalle de otros pasivos se resume a continuacion:

2018 2017
Acreedores varios 796,388 697,336
Cuentas por pagar agencias de autos 501,757 840,996
Pagos por emitir de desembolsos 406,467 647,057
Cuentas por pagar prestaciones laborales 379,746 323,495
Impuestos por pagar 150,555 25,070
Cuentas por pagar compafiias de seguros 335,861 71,146
Total 2,570,774 2,605,100
20. Capital en acciones
El capital en acciones esta integrado de la siguiente manera:
2018 2017
Acciones comunes - Clase A:
Autorizadas 1,000,000 sin valor nominal, emitidas y en
circulacién 346,751 4,000,000 4,000,000
Acciones comunes - Clase B:
Autorizadas 1,000,000 sin valor nominal emitidas y en
circulacion 83,565 1,500,000 1,500,000
5,500,000 5,500,000

Mediante reunion de Junta Directiva, celebrada el 21 de marzo de 2018, se aprobd el pago de dividendos

sobre las acciones comunes - Clase A por un total de B/.187,000 (2017: B/.165,000).

Acciones preferidas
2018

Acciones preferidas 5,710,000

2017

5,600,000

Al 31 de diciembre de 2018, la Empresa mantiene acciones preferidas emitidas por B/.5,710,000 (2017:
B/.5,600,000). Las acciones preferidas seran ofrecidas hasta B/.10,000,000, con un valor nominal de B/.1.00,

segun resolucién SMB No.13-15 del 12 de enero de 2015.
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Los términos y condiciones de las acciones preferidas se resumen a continuacion:

Las acciones son no acumulativas, ni tienen fecha de vencimiento.
Las acciones preferidas son sin derecho a voz ni voto, excepto para ciertos asuntos descritos en la
seccion IX del prosepcto informativo, Modificaciones y cambios.

e Las acciones preferidas seran ofrecidas hasta diez millones (10,000,000) de acciones con valor
nominal de un ddlar (B/.1.00) cada una.

e Las acciones preferidas seran emitidas de forma nominativa, y de forma desmaterializada y
representadas por medio de anotaciones en cuenta. Las acciones preferidas se emitiran de forma
registrada. No obstante, el inversionistas podra solicitar en cualquier momento que la accion preferida
le sea emitida a su nombre en forma materializada.

e Las acciones preferidas tienen derecho a recibir dividendos cuando estos sean declarados por la
Junta Directiva. Previo a cada emisién y oferta publica de cada serie de acciones preferidas, el emisor
determinara la tasa fija anual y la periodicidad del pago de los dividendos, la cual podra ser mensual
o trimestral.

e La redencion de las acciones sera a opcion del emisor, todas o parte de las acciones preferidas de
la clase de que se trate, podran ser redimidas luego de transcurridos cindo (5) afios desde la fecha
de emision de la respectiva serie.

e El cumplimiento de las obligaciones derivadas de las acciones preferidas estara respaldado por el
crédito general del emisor.

Al 31 de diciembre de 2018, se pagaron dividendos sobre las acciones preferidas por B/.545,355 (2017:
B/.457,002). Al 31 de diciembre de 2018 se emitieron acciones preferidas por B/.110,000 (2017: B/.75,000).

21. Reserva de capital voluntario

Con el objetivo de seguir las mejores practicas, Panacredit, consider6 prudente hacer reserva estrictamente
voluntaria de capital. Esta reserva asciende a B/.1,892,921 (2017: B/.1,619,023).

22. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las empresas constituidas en la Republica de Panama estan
sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres ultimos anos, inclusive el afio terminado al 31 de
diciembre de 2018, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo con las disposiciones fiscales vigentes en la Republica de Panama, las ganancias obtenidas por
la Empresa por operaciones locales estan sujetas al pago del impuesto sobre la renta; las obtenidas por
operaciones internacionales y aquellas obtenidas por depdsitos a plazo e intereses devengados de la
inversién en obligaciones emitidas por el gobierno de la Republica de Panama, y operaciones en la Bolsa de
Valores de Panama, estan exentas del pago del impuesto sobre la renta.

Mediante Gaceta Oficial N0.26489-A, se publicé la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, por la cual se modifican
las tarifas generales del impuesto sobre la renta. Para las entidades financieras, la tarifa de 30% se mantiene
durante los afios 2010 y 2011 y, posteriormente, se reduce a 27.5% a partir del 1 de enero de 2012, y a 25%
desde el 1 de enero de 2014.
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Mediante la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, se elimina el denominado Calculo Alterno del Impuesto sobre
la Renta (CAIR) y lo sustituye con otra modalidad de tributacion presunta del Impuesto sobre la Renta,
obligando a toda persona juridica que devengue ingresos en exceso a un millén quinientos mil balboas
(B/.1,500,000) a determinar como base imponible de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la
renta neta gravable calculada por el método ordinario establecido en el Cddigo Fiscal y (b) la renta neta
gravable que resulte de aplicar, al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento
(4.67%).

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto calculado bajo el método presunto o
que, por razoén de la aplicaciéon de dicho método presunto, su tasa efectiva exceda las tarifas del impuesto
aplicables a su renta neta gravable bajo el método ordinario para el periodo fiscal de que se trate, podran
solicitar a la Direccion General de Ingresos que les autorice el calculo del impuesto bajo el método ordinario
de calculo.

El gasto de impuesto sobre la renta se detalla a continuacion:

2018 2017
Impuesto sobre la renta corriente 409,406 281,104
Impuesto diferido por diferencias temporales 23,308 (138,904)
Impuesto sobre la renta, neto 432,714 142,200

La tasa efectiva promedio del impuesto sobre la renta corriente es de 15.19% (2017: 12.81%).

El rubro con efecto impositivo que componen el activo de impuesto diferido de la Empresa incluido en el
estado de situacion financiera, corresponde a la provisidon para posibles préstamos incobrables. El activo
diferido se reconoce con base a las diferencias fiscales deducibles considerando sus operaciones pasadas y
las utilidades gravables proyectadas, que consideran la aplicacion de las diferencias temporales deducibles.
La Administracion considera generara suficientes ingresos gravables para realizar el activo por impuesto
sobre la renta diferido de B/.289,090 (2017: B/.363,100).
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La conciliacion entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la utilidad neta fiscal se detalla
a continuacion:

2018 2017

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 2,761,251 2,195,209
Menos: ingresos extranjeros, exentos y no gravables (2,269,337) (1,487,554)
Mas: costos, gastos y otros no deducibles, neto 2,452,626 1,538,809
Menos: préstamos castigados (1,306,915) (1,122,049)
Base impositiva 1,637,625 1,124,415
Total de impuesto causado método tradicional 25% (2017:

25%) 409,406 281,104

El rubro con efecto impositivo que compone el activo de impuesto diferido incluido en el estado de situacion
financiera, es la reserva para posibles préstamos incobrables la cual se detalla a continuacion:

2018 2017
Saldo al inicio del afio 363,100 224,196
(Disminucion) aumento (74,010) 138,904
Saldo al final del afio 289,090 363,100

23. Compromisos

La Empresa mantiene con terceros, compromisos dimanantes de contratos de arrendamiento operativo de
inmuebles, los cuales expiran en varias fechas durante los préoximos afios. El valor de los canones anuales
de arrendamiento de los contratos de ocupacion para los proximos cinco afios es el siguiente:

2018 2017
Dentro de un afio 440,066 404,598
De dos a tres afios 284,551 499,804
De cuatro a cinco afos 10,034 22,430
Total 734,651 926,832

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, el gasto de alquiler ascendié a B/.558,911 (2017:
B/.540,135).
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24. Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, fueron aprobados por la
Administracién y autorizados para su emision el 25 de marzo de 2019.

*kkkk*k
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