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IPARTE 

l. INFORMACION DE LA COMPAÑÍA 

A) HISTORIA Y DESARROLLO DE MULTIBANK FACTORING, INC. 

El Emisor, es una sociedad anónima organizada de conformidad con las leyes de la 
República de Panamá, inscrita en la Ficha 750714, Documento Redi 2066554 de la 
Sección de Mercantil del Registro Público de la República de Panamá, mediante Escritura 
Pública 20,670 del 13 de Octubre de 2011 de la Notaría cuarta del Circuito, Provincia de 
Panamá. 

El Emisor se encuentra domiciliado en Vía España, Edificio Prosperidad Local No.127, 
Apartado No.0823-05627, Panamá, República de Panamá. Inició operaciones el 31 de 
julio de 2012. Su principal actividad es el negocio de factoraje en general. La Empresa 
es una subsidiaria 100% poseída por Multibank, Inc. 

B) DESCRIPCION DEL NEGOCIO. 

El Emisor es una empresa dedicada al factoring, compra y ventas de facturas emitida por 
empresas privadas como también entidades del gobierno de la república de Panamá. Los 
principales activos de la empresa son las compras de facturas. 

El Emisor es titular del Aviso de Operación 2066554-1-750714-2001-327514 de 
Multibank Factoring, Inc., la cual le permite brindar servicios de factoraje. 

El Emisor es 1 00% propiedad de Multibank, In c. 

El Emisor no cuenta con subsidiarias, ni sucursales. 

En la actividad de Factoring, el Emisor descuenta por adelantado del valor nominal 
negociado lo correspondiente a intereses, comisiones, gastos, retenciones y demás costos 
de la transacción. Sin embargo los mismos se hacen efectivos una vez el Deudor pague y 
se cancele el factoring. 

Los términos básicos utilizados por Multibank Factoring, Inc., son: 
• Facturación mensual mínima de US$1 0,000.00 para negociar. 

• El rango promedio de tasa está entre el12.00% al18.00% anual. 

• Comisiones de cierre desde 0.50% hasta 1.00%, por cada transacción. 

• Plazo desde 60 hasta 240 días. 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, Inc. 
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C) JUNTADIRECTIVA YDIGNATARIOS. 

La Junta Directiva está compuesta por tres (3) directores, los cuales se reúnen 
bimestralmente de manera obligatoria o mensualmente a requerimiento. 

El Emisor tiene tres (3) Dignatarios: Presidente, Secretario y Tesorero. 

D) ESTRUCTURA ORGANIZATIV A 

La totalidad de las acciones comunes emitidas por el Emisor se encuentran emitidas a 
favor de Multibank, Inc., institución bancaria panameña de capital privado mediante 
Escritura Pública 203 del 3 de enero de 2008 de la Notaría Décima del Circuito, Provincia 
de Panamá, inscrita en la ficha 201,122, documento 1270058 de la Sección de Mercantil 
del Registro Público de la República de Panamá, y con previa autorización de la 
Superintendencia de Bancos mediante Resolución SBP No.l43-2007 del20 de septiembre 
de 2007. Su duración es perpetua. Sus oficinas principales están ubicadas en el Edifico 
Prosperidad, Vía España 127, Ciudad de Panamá, República de Panamá. Su página web 
es www.multibank.com.pa. 

Estructura Organizativa 

Compañia Jurisdicción y domicilio 

Panamá 1 Edificio 
Prosperidad, Vía 

Multibank Factoring, lnc. España No 127, Ciudad 
de Panamá, República 
de Panamá. Apartado 
Postal 0823-05627 

Participación 
Accionaría 

100% de Multibank, lnc. 

Las Políticas y Procedimientos del negocio son debidamente aprobadas por la Junta 
Directiva, integrada por tres Directores con diversas experiencias en las áreas de finanzas, 
contabilidad, legal y operaciones. 

Actualmente el emisor no posee unas políticas y procedimientos establecidos lo cual tiene 
la flexibilidad de operar de una forma propia del negocio siempre cuando este no afecte la 
operatividad de la empresa y recorra riesgos operacionales. 
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E) PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 

Durante el2014, el Emisor adquirió equipos y mejoras, el cual se resume a continuación: 

Costo 
Saldo al inicio de año 
Compras 
Ventas y descartes 

31 de diciembre de 2014 

Saldo al final del período 
Depreciación y amortización 

acumuladas 
Saldo al inicio de año 
Gasto del año 
Ventas y descartes 
Saldo al final del período 
Saldo neto 

Equipo y mejoras 

o 
105,232 

o 
105,231 

o 
26,308 

o 
26,308 
78,924 

F) INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS, ETC. 

NA. 

G) INFORMACION SOBRE TENDENCIAS 
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El negocio del Factoring en Panamá ha registrado un importante crecimiento en los 
últimos años, como consecuencia de las necesidades de financiamiento por parte de los 
agentes económicos, producto del mayor nivel de actividad económica, la cual depende 
del ambiente de negocios interno y del entorno económico global. 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, Jnc. 
A/31 de diciembre de 2014 
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11. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 

A. ACTIVOS 

Los activos totales del Emisor al 31 de diciembre de 2014 alcanzaron los B/.24.7 millones 
reflejando un decremento de B/.53,754 o de 0.33% comparado con un total de B/.24.8 
millones al cierre de 31 de diciembre de 2013. 

31 de diciembre 

Activos 2014 2013 

Depósitos a la vista 8,754,483 1,311,319 

Factoraje por cobrar, neto 15,614,948 23,355,153 
Equipo y mejoras, neto 78,924 o 
Impuesto sobre la renta diferido 73,660 56,048 

Otros activos 268,282 121,531 

TOTAL ACTIVOS 24,790,297 24,844,051 

Liquidez 
Los activos líquidos de Multibank Factoring, Inc. están compuestos por el efectivo de la 
empresa, el cual alcanzó B/.8.7 millones, lo que representa el 35% del total de los activos. 
El capital total corresponde a un monto de B/. 2,500,000, la reserva dinámica por 
B/.218,662 más las utilidades retenidas por un monto de B/.513,955, alcanzando de esta 
forma al31 de diciembre de 2014, la suma de B/.3.2 millones. 

B. RECURSOS DE CAPITAL 

Multibank Factoring, Inc. mantiene como su principal fuente de financiamiento para 
capital del trabajo la emisión de Bonos Corporativos con un valor nominal total de hasta 
B/.75,000,000. Los Bonos serán emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada 
y sin cupones, en denominaciones de B/.1 ,000 o sus múltiplos. 

Al 31 de diciembre de 2014, la empresa mantiene un monto de bonos por pagar por 
B/.20,000,000. 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, lnc. 
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C. RESULTADO DE LAS OPERACIONES 

Estado de Ganancias o Pérdidas 

Estado de ganacias o pérdidas 
31 de diciembre de 

2014 2013 
Ingresos por intereses y comisiones 
Intereses ganados 1,767,946 1,390,140 
Comisiones ganadas 439,314 188,638 
Total de Ingresos 2,207,260 1,578,778 

Gastos de intereses y comisiones 
Intereses pagados 1,125,000 891,726 
Comisiones pagadas 47,852 21,011 
Total de gasto de intereses y comisiones 1,172,852 912,737 

1 Otros. ingresos 
11,6251 -1 

Ingresos netos por intereses y comisiones, 
antes de provisión 1,022,783 666,041 

Provisión para posibles préstamos incobrables 70,447 94,191 
Utilidad por intereses y comisiones, después de _Qrovisión 952,336 571,850 

!Total de ingresos operacionales, neto 952,336 1 571,850 1 

Gastos generales y administrativos 365,727 230,768 
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 586,609 341,082 
lm_l)_uesto sobre la renta 151,453 79,175 
Utilidad neta 435,156 261,907 

Ingresos Financieros 

Los ingresos por intereses y comisiones alcanzó B/.2.2 millones a diciembre de 2014, lo 
cual representa un incremento de 40% con respecto a diciembre 2013. 

El gasto de interés y comisiones mostró un incremento de B/.260, 115 ó de 28%, atribuido 
principalmente a los intereses pagados sobre los bonos emitidos. 

El gasto de provisión para factorajes por cobrar fue por B/.70,447 representando una 
disminución por B/.23,744 o de 25%, comparado al periodo 2013 reflejando una sana 
gestión y políticas conservadoras del riesgo de crédito. 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, Inc. 
Al 31 de diciembre de 2014 
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Gastos Operativos 

La siguiente tabla detalla los principales gastos de operaciones incunidos durante el 
período 2014, comparado contra el 31 de diciembre de 2013. 

31 de diciembre 

Resumen de las operaciones 2014 2013 

Salarios y otras remuneraciones 140,767 130,443 

Honorarios profesionales 7,109 3,456 

Depreciación y amortización 26,308 

Alquiler 58 379 

Propaganda y promoción 17,491 

Otros Gastos 173,994 96,490 

TOTAL GASTOS OPERATIVOS 365,727 230,768 

Los gastos operativos fueron B/.365,727 al 31 de diciembre de 2014. Los gastos 
operativos más significativos fueron la depreciación y amortización, que representan el 
8% del total de los gastos operativos, en comparación con el período anterior. 

Utilidad Neta 
Para el año terminado al 31 de diciembre de 2014 se refleja una utilidad neta de 
B/.435, 156. 

D. ANALISIS DE LAS PERSPECTIVAS 

El negocio del factoring en Panamá ha registrado un importante crecimiento en los 
últimos años, como consecuencia de las necesidades de financiamiento por parte de los 
agentes económicos, producto del mayor nivel de actividad económica, la cual depende 
del ambiente de negocios interno y del entorno económico global. 

Las perspectivas para Panamá a corto y mediano plazo son positivas, manteniendo la 
tendencia creciente registrada en los últimos años, destacando entre las economías de 
mayor dinamismo en la región latinoamericana. Este entorno económico positivo es 
reflejo del favorable ambiente de negocios, siendo que los indicadores muestran que el 
ritmo creciente se mantendrá para los siguientes trimestres. Es por ello que Multibank 
Factoring, Inc., mantiene como objetivo el aumentar sus activos productivos 
incrementando la participación en el mercado panameño a través de la consolidación de 
sus productos tradicionales y el desarrollo de nuevos negocios, enfocado a las necesidades 
de los clientes. 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, lnc. 
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111 DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, 
ASESORES Y EMPLEADOS 

A. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores 

l. Directores y Dignatarios: 
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Alberto Salomón Btesh - Director y Presidente - Se desempeña como presidente de 
Multibank Inc. desde 1990 y es el presidente Gran Financiera desde 1969 hasta la 
fecha. A lo largo de su vida, se ha desempeñado como empresario e inversionista en el 
área financiera, bancaria, construcción y bienes raíces. 
Fecha de Nacimiento 22/enero/1922 
Nacionalidad Panameña 
Domicilio Comercial Edificio Prosperidad en Vía España, oficinas MULTIBANK 
Apartad 
o Postal 0823-05627, Panamá Rep. de Panamá 
Correo Electrónico abtesh@multibank. com.pa 
No. de Teléfono (507) 294-3500 
No. de Fax (507) 264-4014 
Estudios Académicos Colegio La Salle. Doctor Honoris Causa de Columbus University. 

Rafael Sánchez Garros - Director y Tesorero - Licenciado en Ciencias Políticas y 
Económicas por la Universidad de Barcelona, España; Programa de Alta Gerencia por 
el INCAE. Tiene más de 30 años de experiencia en la Banca Internacional habiendo 
residido en cinco (5) países de América Latina, obteniendo así, un amplio conocimiento 
del mercado centroamericano y experiencia profesional en todos los países de América 
del Sur. En su experiencia profesional ha ocupado diferentes posiciones ejecutivas; 
Subgerente del Departamento de Crédito del Banco Nicaragüense (1973-1979); Gerente 
de Crédito del Banco Exterior Nicaragua (1979- 1980); Gerente Financiero y Gerente 
del Departamento Internacional del Banco Exterior Argentina (1980-1984), Subgerente 
General del Banco Exterior Panamá; Subgerente General del Banco Exterior Uruguay 
(1990-1991), Vicepresidente Ejecutivo de Extebandes Venezuela (1991-1992), Gerente 
General del Banco Exterior Uruguay (1992-1994), Gerente General del Banco Exterior 
Panamá (1994-2000); Subgerente General de Multibank, Inc, Panamá (2000-Sept 2005) 
y actualmente Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General de Multibank Inc. 
Fecha de Nacimiento: 4/abril/1949 
Nacionalidad: Española 
Domicilio Comercial Edificio Prosperidad en Vía España, oficinas MULTIBANK 
Apartado Postal 0823-05627, Panamá Rep. Panamá 
Correo Electrónico rsanchez@multibank. com.pa 
Teléfono (507) 294-3500 
Fax: (507) 264-4014 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, Inc. 
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Isaac Alberto Btesh -Director y Secretario -Maestría en Ciencias Políticas con énfasis 
en Relaciones Internacionales de Louisville University, Licenciado en Historia de 
Tulane University y realizó estudios en Ciencias Políticas en la Universidad de 
Oklahoma. Es Empresario e Inversionista en las áreas bancarias, comercial y de bienes 
y raíces. Vicepresidente desde 1981 de Gran Financiera y desde 1990 de Multibank Inc. 
Actualmente ocupa la posición de Presidente Ejecutivo - CEO de Multibank, Inc. y de 
Multi Financia! Group, Inc. 
Fecha de Nacimiento 20/agosto/1960 
Cédula 8-476-292 
Nacionalidad Panameña 
Domicilio Comercial Edificio Prosperidad en Vía España, oficinas MULTIBANK 
Apartado Postal 0823-05627, Panamá Rep. de Panamá 
Correo Electrónico ibtesh@multibank. com.pa 
No. de Teléfono (507) 294-3500 
No. de Fax (507) 264-4014 

2. Ejecutivos Principales 

Ilonka Gallardo de Harris - VP A Productos Comerciales Banca Empresas Se 
desempeña como VPA Productos Comerciales Banca Empresas, manteniendo a su caro 
la administración de Multibank Factoring, Inc., desde el 1 de julio de 2013. A lo largo 
de su vida, se ha desempeñado como banquera en instituciones tales como: Dresdner 
Bank, BICSA, Towerbank y Multibank, permitiéndoles ganar una experiencia de más de 
33 años en la rama bancaria. 
Fecha de Nacimiento 11/julio/1959 
Nacionalidad Panameña 
Domicilio Comercial Edificio Prosperidad en Vía España, oficinas MULTIBANK 
Apartado Postal 0823-05627, Panamá Rep. Panamá 
Correo Electrónico Ilonka. harris@multibank. com.pa 
No. de Teléfono (507) 294-3500 
No. de Fax (507) 264-4014 

Doménica Calvo - Subgerente de Factoring (Multibank Factoring, Inc.): Se 
desempeña como Subgerente de Multibank Factoring, Inc., mantiene a cargo la 
administración de dicha subsidiaria, desde octubre 2013. A lo largo de su vida 
profesional se ha desempeñado como banquera en el área de Factoring, en 
departamentos de operaciones, de negocios y de administración. En total 8 años de 
experiencia en Bancos como Global Bank Corp. y Multibank, Inc. 

Fecha de Nacimiento: 
Nacionalidad: 
Domicilio Comercial: 
MULTIBANK 

14/mayo/1982 
Panameña 
Edificio Prosperidad en Vía España, Oficinas 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, lnc. 
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Apartado Postal: 
Correo Electrónico: 
N° de Teléfono: 
N° de Fax: 
Estudios Académicos: 

3. Asesores Legales 

0823-05627, Panamá Rep. de Panamá 
dcalvo@multibank. com.pa 
(507) 294-0088 
(507) 264-4014 
Licenciatura en Economía 
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Mutibank, Inc. ha designado como su asesor legal externo a la firma forense Arias, Alemán 
& Mora, con domicilio en Calle 50 y Calle 74 San Francisco, Edificio P.R. 901, pisos 15 y 
16, apartado postal 0830-1580 Panamá, República de Panamá, teléfono (507) 270-1011, 
Fax (507) 270-0174, correo electrónico sballani@aramolaw.com, la persona de contacto es 
la Lic. Stella Ballanis. 

Respecto a los asesores legales internos, el Emisor ha designado al Licenciado Luis 
Jaramillo, teléfono (507)294-3500, Fax (507)264-4014, correo electrónico 
ljaramillo@multibank.com.pa. 

4. Auditores. 

Desde el año fiscal 2014, el Multibank, Inc. cuenta con la auditoría externa de KPMG, 
ubicados en Calle 50; Apartado 816-1089, Panamá, R.P. Teléfono (507) 208-0700. La 
persona de contacto es el Lic. Alejandro Morcillo, Gerente de Auditoría y el Lic. Jorge 
Castrellon, Director. 

Multibank, Inc. y Subsidiarias cuenta con un auditor interno, el Lic. Alvin Barnett, quien 
ocupa la posición de Vicepresidente de Auditoría Interna desde diciembre de 2009, con 
domicilio en Edificio Prosperidad, Vía España, apartado postal 0823-05627, Panamá, 
República de Panamá, teléfono (507) 294-3500, fax (507) 264-4014. 

5. Designación por Acuerdos o Entendimientos. 

Ninguno de los directores ni dignatarios, ejecutivos y administradores y empleados del 
Emisor ha sido designado en su cargo sobre la base de arreglo o entendimiento con 
accionistas mayoritarios, clientes o suplidores. 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, lnc. 
A/31 de diciembre de 2014 



B. Práctica de la directiva 

Multibank: Factoring Inc., utiliza la misma plataforma de Gobierno Corporativo que se 
encuentra establecida para Multibank:, Inc. 

ll 

El señor Alberto Salomón Btesh y el señor Isaac Alberto Btesh, principales Accionistas de 
Multi Financia! Group, Inc., han ejercido sus cargos desde la constitución de Multibank:, 
Inc., en el año de 1990. 

No existe ninguna disposición o contrato que regule la adquisición de beneficios por parte 
de los Directores de la sociedad en el evento de terminación de período. 

C. Empleados 

Multibank: Factoring, In c., cenó el 31 de diciembre de 2014 con un total de 6 empleados. 

D. Propiedad Accionaria 

El 100% de las acciones emitidas y en circulación de Multibank Factoring, Inc. son 
propiedad de Multibank:, Inc., que a su vez es propiedad de Multi Financia! Group, Inc. 

Detalle Acciones Comunes 

Acciones Cantidad de 
% del total de 

Número de 
% que representa 

Comunes Acciones Comunes 
acciones comunes 

Accionistas 
de la cantidad de 

emitidas accionistas 
Sociedad 
Tenedora de 100 20% 1 100% 
Acciones 
Otros Accionistas o 0% o 0% 
Total de Acciones 100 20% 1 100% 
Opciones a o o o o 
Kecutivos 

El capital autorizado del Emisor está constituido por 500 acciones comunes, nominativas o 
al portador, sin valor nominal. 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, Inc. 
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IV. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES 

A. Partes Relacionadas. 

La Casa de Valores, Multi Securities, Inc., es el agente de Pago, Registro y Transferencia 
que a su vez es subsidiaria del Multibank:, Inc., que es 100% propietaria del emisor, además 
es accionista de la Bolsa de Valores de Panamá, S.A. y de LatinClear. 

B. Negocios o contratos con partes relacionadas. 

Los saldos y transacciones con partes relacionadas incluidos en los estados financieros 
consolidados, se resume a continuación: 

Saldos entre partes relacionadas 

Activos: 

Depósitos a la vista 

Pasivos: 

Bonos por pagar 

Intereses por pagar 

Transacciones con partes relacionadas 

Gastos: 

Intereses 

Servicios Administrativos 

V. TRATAMIENTO FISCAL: 

8,754,483 1,311,319 

20,000,000 20,000,000 

471,875 471,875 

1,125,000 891,726 

47,852 25,800 

En vista de que los Bonos Corporativos se encuentran registrados en la Superintendencia 
del Mercado de Valores, los Tenedores Registrados podrán acogerse a los beneficios 
fiscales que otorgan el Artículo 269 del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, conf01me 
el cual no se consideran gravables las ganancias ni deducibles las pérdidas que dimanen de 
la enajenación de los Bonos Corporativos siempre y cuando dicha enajenación se dé a 
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. 

El Emisor listará los valores en la Bolsa de Valores de Panamá, por lo que el tratamiento 
fiscal de los Bonos de la presente Emisión, con respecto a los intereses y ganancias de 
capital, quedarán sujetos a los artículos 269 (modificado por la Ley 8 de 15 de marzo de 
2010) y 270 del Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999, modificado por la Ley 67 de 1 de 
septiembre de 2011: 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, Inc. 
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Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: 
De conformidad con lo dispuesto en el Artículo 269 del Título XVII del Decreto Ley No. 1 
de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Comisión Nacional de Valores (ahora 
Superintendencia del Mercado de Valores) y se regula el mercado de valores de la 
República de Panamá, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre 
dividendo y del impuesto complementario, no se considerarán gravables las ganancias, ni 
deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenación de valores registrados en la 
Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha enajenación se de a través de 
una bolsa de valores u otro mercado organizado. 

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Artículo 2 de la Ley No. 18 
de 19 de junio de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenación de valores 
emitidos por personas jurídicas, en donde dicha enajenación no se realice a través de una 
bolsa de valores u otro mercado organizado, el contribuyente se someterá a un tratamiento 
de ganancias de capital y en consecuencia calculará el Impuesto sobre la Renta sobre las 
ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre las ganancia de capital. 
El comprador tendrá la obligación de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco 
por ciento (5%) del valor total de la enajenación, en concepto de adelanto al Impuesto sobre 
la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendrá la obligación de remitir al fisco 
el monto retenido, dentro de los diez (1 O) días siguientes a la fecha en que surgió la 
obligación de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente 
responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podrá optar por considerar el monto 
retenido por el comprador como Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de 
ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto 
resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida 
en la enajenación, el contribuyente podrá presentar una declaración jurada especial 
acreditando la retención efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor 
como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del período fiscal en que se 
perfeccionó la transacción. El monto de las ganancias obtenidas en la enajenación de los 
valores no será acumulable a los ingresos gravables del contribuyente. 

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u otro 
mercado organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia 
el registro de la transferencia del Bono a su nombre, deberá mostrar evidencia al Emisor de 
la retención del 5% a que se refiere el artículo 2 de la Ley 18 de 2006 en concepto de pago 
del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta 
de los Bonos. 

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: 
De conformidad con los dispuesto en el Artículo 270 del Título XVII del Decreto Ley No. 
1 de 8 de julio de 1999, tal como fue modificado por el Artículo 146 de la Ley 8 de 2010, 
por el cual se crea la Comisión Nacional de Valores (ahora Superintendencia del Mercado 
de Valores) y se regula el mercado de valores de la República de Panamá, salvo lo 
preceptuado en el artículo 733 del Código Fiscal, que se refiere a las reglas sobre 
dividendos, estarán exentos del impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios que 

Informe de Actualización Anual Multibank Factoring, Inc. 
Al 31 de diciembre de 2014 
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se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de 
Valores y que, además, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado 
organizado. 

En el caso de una reforma a estas disposiciones legales, las mismas se verán reflejadas en 
las retenciones que por ley se aplican a los intereses sobre las sumas que distribuya el 
Emisor a los tenedores registrados de los Bonos. 

Queda entendido que en todo caso, cualquier impuesto que se cause en relación a los 
Bonos, correrá por cuenta de los Tenedores Registrados de los Bonos. El Emisor retendrá y 
descontará de todo pago que deba hacer con relación a los Bonos, todos los impuestos que 
se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razón de leyes o reglamentaciones, 
existentes o futuras, así como por razón de cambios en la interpretación de la mismas. Si el 
Emisor se fusiona, consolida o vende todos o sustancialmente todos sus activos, ni el 
Emisor ni ningún sucesor tendría la obligación de compensar a los tenedores registrados 
por cualquier consecuencia fiscal adversa relacionada con los Bonos. 

Esta sección es un resumen de disposiciones legales y reglamentarias vigentes y se incluye 
en este Informe con carácter meramente informativo, y no constituye una garantía por parte 
del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economía y Finanzas de la 
República de Panamá dará a la inversión en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un 
Bono deberá, independientemente, cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversión 
en los Bonos antes de invertir en los mismos. 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, lnc. 
Al 31 de diciembre de 2014 
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11 PARTE 

RESUMEN FINANCIERO AÑOS 2014-2013 

ESTADO DE SITUACIÓN 
2014 2013 

FINANCIERA 
Ingresos por intereses 1,767,946 1 ,390,140 
Gastos por intereses 1,125,000 891,726 
Gastos de operaciones 365,727 230,768 
Acciones emitidas _y_ en circulación 100 100 
Utilidad o Pérdida por accion 4,351.56 2,619.07 
Utilidad o Pérdida del periodo 435,156 261,907 
Acciones promedio del periodo 50 50 

BALANCE GENERAL 2014 2013 

Préstamos 15,992,316 23,734,185 
Activos Totales 24,790,297 24,844,051 
Deuda Total 20,000,000 20,000,000 
Capital Pagado 2,500,000 2,500,000 
Reservas para préstamos 294,638 224,191 
Patrimonio Total 3,232,617 2,809,902 

RAZONES FINANCIERAS: 2014 2013 
Dividendos/Acción Común 0.00 0.00 
Deuda Total+ Depósitos/Patrimonio 6.19 7.12 
Préstamos/Activos Totales 65% 96% 
Gastos de Operaciones/ln_gresos totales 21% 17% 
Morosidad/Reservas 51% 41% 
Morosidad/Cartera Total 0.93% 0.39% 

Multibank Factoring, lnc. 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, Inc. 
A/31 de diciembre de 2014 
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IIIPARTE 

ESTADOS FINANCIEROS 
Los estados financieros auditados de Multibank Factoring, In c. al 31 de diciembre de 2014, 
se adjuntan al presente informe como parte integrante del mismo. 

IV PARTE 

GOBIERNO CORPORATIVO 

La junta directiva del Emisor ha adoptado solidas prácticas de Gobierno Corporativo. Que 
son paralelas con el gobierno corporativo de Multibank, In c. que es 100% propietaria de 
Mutibank Factoring Inc. La junta directiva del Emisor ha designado un comité de crédito 
y evaluación, donde se hacen reuniones semanales para ver los temas de crédito. El comité 
lleva el nombre de Administración de Riesgo Crédito, donde ya tiene un procedimiento 
definido de cómo proceder. 

Además el Emisor ha designado un comité de Auditoría, aprobado por la junta directiva 
donde se hacen las reuniones semanales para darle seguimiento a los diferentes temas. 

V PARTE 

DIVULGACIÓN 

Este informe será divulgado a través de nuestro portal de Internet, www.multibank.com.pa, 
el cual es de acceso público, cumpliendo así las reglas de divulgación de la 
Superintendencia del Mercado de V al ores de Panamá. 

La fecha de divulgación de este informe será a partir del día 01 de abril de 2015. 

Informe de Actualización Anual- Multibank Factoring, lnc. 
Al 31 de diciembre de 2014 
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KPMG 
Apartado Postal 816-1089 
Panamá 5, República de Panamá 

Teléfono: (507) 208-0700 
Fax: (507) 263-9852 
Internet: www.kpm g.com 

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

A los Accionistas y Junta Directiva 
Multibank Factoring, lnc. 

Hemos auditado los estados financieros que se acompañan de Multibank Factoring, lnc., los cuales 
comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2014, y los estados de 
resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, y notas, 
que comprenden un resumen de políticas contables significativas y otra información explicativa . 

Responsabilidad de la Administración por los Estados Financieros 

La administración es responsable por la preparación y presentación razonable de estos estados 
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera, y por el 
control interno que la administración determine que es necesario para permitir la preparación de 
estados financieros que estén libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o 
error. 

Responsabilidad de los Auditores 

Nuestra responsabilidad es expresar una opinión acerca de estos estados financieros con base en 
nuestra auditoría. Efectuamos nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de 
Auditoría. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y 
realicemos la auditoría para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros 
están libres de errores de importancia relativa. 

Una auditoría incluye la ejecución de procedimientos para obtener evidencia de auditoría acerca de 
los montos y revelaciones en los estados financieros . Los procedimientos seleccionados dependen 
de nuestro juicio, incluyendo la evaluación de los riesgos de errores de importancia relativa en los 
estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, 
nosotros consideramos el control interno relevante para la preparación y presentación razonable 
por la entidad de los estados financieros, a fin de diseñar procedimientos de auditoría que sean 
apropiados en las circunstancias, pero no con el propósito de expresar una opinión sobre la 
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoría también incluye evaluar lo apropiado de 
las políticas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la 
administración, así como evaluar la presentación en conjunto de los estados financieros. 

Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para 
ofrecer una base para nuestra opinión de auditoría. 

KPMG. una sociedad civil panameña. y fi rma de la red de firmas miembro independientes de 
KPMG. afil iadas a KPMG lnternational Cooperative ("KPMG lnternational"), una entidad suiza 



Opinión 

En nuestra op1n1on, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos 
importantes, la situación financiera de Multibank Factoring, lnc., al 31 de diciembre de 2014, y su 
desempeño financiero y sus flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha de conformidad 
con las Normas Internacionales de Información Financiera. 

Otros Asuntos 

Los estados financieros de Multibank Factoring, lnc., al y por el año terminado el 31 de diciembre 
de 2013 fueron auditados por otros auditores quienes expresaron una opinión sin salvedad en su 
informe fechado el 19 de marzo de 2014 de conformidad con las Normas Internacionales de 
Información Financiera. 

26 de marzo de 2015 
Panamá, República de Panamá 
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MULTIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Estado de Situación Financiera 

31 de diciembre de 2014 

(Cifras en Balboas) 

Activos 

Depósitos a la vista 

Factoraje por cobrar 
Menos: 

Reserva para posibles factoraje incobrables 
Intereses y comisiones descontadas no ganadas 

Factoraje por cobrar, neto 

Equipo y mejoras, neto 
Impuesto sobre la renta diferido 
Otros activos 
Total de activos 

Pasivos y patrimonio 
Pasivos: 
Bonos por pagar 
Cuentas por pagar retenciones de factoraje 
Intereses acumulados por pagar 
Otros pasivos 
Total de pasivos 

Patrimonio: 
Acciones comunes 
Reserva regulatoria 
Utilidades no distribuídas 

Total de patrimonio 
Total de pasivos y patrimonio 

Nota 2014 2013 

11 8,754,483 1,311,319 

15,992,316 23,734,185 

294,638 224,191 
82,730 154,841 

7 15,614,948 23,355,153 

8 78,924 o 
73,660 56,048 

268,282 121,531 
24,790,297 24,844,051 

9, 11 20,000,000 20,000,000 
7 825,377 1,398,927 

471,875 471,875 
260,428 163,347 

21,557,680 22,034,149 

10 2,500,000 2,500,000 
218,662 o 
513,955 309,902 

3,232,617 2,809,902 
24,790,297 24,844,051 

El estado de situación financiera debe ser leído en conjunto con las notas que forman parte integral de los 
estados financieros. 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Estado de Resultados 

Por año el terminado el 31 de diciembre de 2014 

(Cifras en Balboas) 

Ingresos por intereses y comisiones: 
Intereses ganados sobre factorajes 
Comisiones de factorajes 

Total de ingresos por intereses y comisiones 

Gastos de intereses: 
Intereses pagados sobre bonos 

Total de ingresos por intereses y comisiones, neto 

Provisión por deterioro en activos financieros: 
Provisión para pérdidas en factorajes incobrables 

Ingreso neto por intereses y comisiones, 
después de provisiones 

Ingresos por servicios bancarios: 
Otros ingresos, neto 
Gastos por comisiones 

Total de ingresos por servicios bancarios y otros, neto 

Gastos generales y administrativos: 
Salarios y otros costos de personal 
Honorarios profesionales 
Depreciación y amortización 
Mantenimiento de locales y equipos 
Impuestos varios 
Otros 

Total de gastos generales y administrativos 
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 
Impuesto sobre la renta 
Utilidad neta 

Nota 2014 2013 

1,767,946 1 ,390,140 
439,314 188,638 

2,207,260 1,578,778 

1 '125,000 891,726 
1,082,260 687,052 

7 70,447 94,191 

1,011,813 592,861 

11,625 o 
47,852 21,011 
59,477 21,011 

169,671 135,536 
7,109 3,456 

8 26,308 o 
9,187 3,456 

61,237 53,380 
92,215 34,940 

365,727 230,768 
586,609 341,082 

6 151,453 79,175 
435,156 261,907 

El estado de resultados debe ser leído en conjunto con las notas que forman parte integral de los estados 
financieros. 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Estado de Cambios en el Patrimonio 

Por año el terminado el31 de diciembre de 2014 

(Cifras en Balboas) 

Saldo al 31 de diciembre de 2012 
Utilidad neta 
Impuesto complementario 
Saldo al 31 de diciembre de 2013 

Utilidad neta 
Asignación de reserva dinámica 
Impuesto complementario 
Saldo al 31 de diciembre de 2014 

Acciones 
Nota comunes 

10 2,500,000 
o 
o 

2,500,000 

o 
o 
o 

2,500,000 

Utilidades 
Reserva no 

regulatoria distribuidas 

o 54,334 
o 261,907 
o {6,339} 
o 309,902 

o 435,156 
218,662 (218,662) 

o {12,441) 
218,662 513,955 

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

de los estados financieros. 
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Total de 
patrimonio 

2,554,334 
261,907 

(6,339} 
2,809,902 

435,156 
o 

{12,441) 
3,232,617 



MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Estado de Flujos de Efectivo 

Por año el terminado el 31 de diciembre de 2014 

(Cifras en Balboas) 

Actividades de operación 
Utilidad neta 
Ajustes por: 

Provisión para factoraje por cobrar incobrables 
Depreciación y amortización 
Impuesto sobre la renta 
Ingresos por intereses 
Gastos de intereses 

Cambios netos en activos y pasivos de operación: 
Disminución (aumento) en factoraje por cobrar 
Aumento en activos varios 
(Disminución) aumento en cuentas por pagar retenciones factoring 
Aumento en otros pasivos 

Intereses cobrados 
Intereses pagados 

Impuesto sobre la renta pagado 
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de operación 

Flujos de efectivo de las actividades de inversión: 
Adiciones de equipos y mejoras 

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversión 

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento 
Emisión de bonos por pagar 
Financiamiento cancelado 
Impuesto complementario 

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de las actividades de financiamiento: 

Aumento neto de efectivo 
Efectivo al inicio del año 
Efectivo al final del año 

El estado de flujos de efectivo debe ser leído en conjunto con las notas que forman 
parte integral de los estados financieros. 
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Notas 

7 

6 

8 

9 

2014 2013 

435,156 261,907 

70,447 94,191 
26,~08 o 

151,453 79,175 
(1 ,767,946) (1 ,390, 140) 
1,125,000 891,726 

7,669,758 (15,221,019) 
(164,363) (114,706) 
(573,550) 811,750 
113,844 556,057 

1,767,946 1,390,140 
(1,125,000) (891 ,726) 

(168,216) (124,852) 
7,560,837 (13,657,497) 

{105,232} o 
(105,232) o 

o 20,000,000 
o (5,489,308) 

{12,441} {6,339} 
(12,441) 14,504,353 

7,443,164 846,856 
1,311,319 464,463 
8,754,483 1,311,319 



MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

31 de diciembre de 2014 

Índice de las notas a los estados financieros 

1. Información General 
2. Base de Preparación 
3. Resumen de Políticas de Contabilidad Significativas 
4. Administración de Riesgos Financieros 
5. Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicación de Políticas Contables 
6. Impuesto sobre la Renta 
7. Factorajes por Cobrar 
8. Equipos y Mejoras, Neto 
9. Bonos por Pagar 
1 O. Patrimonio 
11. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas 
12. Valor Razonable de Instrumentos Financieros 
13. Información por Segmentos 
14. Principales Leyes y Regulaciones Aplicables 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

31 de diciembre de 2014 

(Cifras en Balboas) 

(1) Información General 
Multibank Factoring, lnc., (la Compañía) es una entidad financiera constituida de acuerdo a 
las leyes de la República de Panamá e inició operaciones el 31 de julio de 2012. Su principal 
actividad es el negocio de factoraje en general. La Compañía es una subsidiaria 100% 
poseída por Multibank, lnc. 

La oficina principal de la Compañía está localizada en Vía España, Edificio Prosperidad, 
Local No.127, Apartado No.0823-05627, Panamá, República de Panamá. 

(2) Base de Preparación 
(a) Declaración de Cumplimiento 

Los estados financieros de la Compañía, han sido preparados de conformidad con las 
Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF). 

Estos estados financieros fueron autorizados por el Comité de Auditoría para su emisión 
el 26 de febrero de 2015. 

(b) Base de Medición 
Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histórico. 

(e) Moneda Funcional y de Presentación 
Estos estados financieros son presentados en balboas (8/.). El balboa es la unidad 
monetaria de la República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el 
dólar (US$) de los Estados Unidos de América. La República de Panamá no emite 
papel moneda propio y, en su lugar, el dólar (US$) de los Estados Unidos de América 
es utilizado como moneda de curso legal y funcional. 

(3) Resumen de Políticas de Contabilidad Significativas 
Las políticas de contabilidad detalladas a continuación han sido aplicadas consistentemente 
por la Compañía a todos los periodos presentados en estos estados financieros. 

(a) Efectivo y Equivalentes de Efectivo 
Para propósitos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen 
depósitos a la vista y depósitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres 
meses o menos. 

(b) Bonos por Pagar 
Los bonos por pagar son reconocidos inicialmente al valor razonable y posteriormente 
son medidos al costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva. 

(e) Medición de Valor Razonable 
Valor razonable es el precio que sería recibido por vender un activo o pagado por 
transferir un pasivo en una transacción ordenada entre participantes del mercado en la 
fecha de medición, o en su ausencia, en el mercado más ventajoso al cual la Compañía 
tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo 
de incumplimiento. 

8 



MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(3) Resumen de Políticas de Contabilidad Significativas, continuación 
Cuando es aplicable, la Compañía mide el valor razonable de un instrumento utilizando 
un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es 
considerado como activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar 
con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar información para fijar precios 
sobre una base de negocio en marcha. 

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

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

La Compañía reconoce transferencia entre niveles de la jerarquía del valor razonable al 
final de periodo durante el cual ocurrió el cambio. 

(d) Factoraje por Cobrar 
El factoraje consiste en la compra de facturas, los cuales se presentan a su valor 
principal pendiente de cobro. Estas facturas por cobrar reflejan el valor presente del 
contrato. 

La Compañía retendrá un porcentaje del monto total desembolsado como garantía para 
cubrir ingresos, costos o gastos que generan durante el período del factoraje y que se 
podrán aplicar en cualquier monto al saldo adecuado para el cliente en caso de que el 
mismo no cumpliera con las obligaciones contractuales establecidas en el contrato. 
Estas situaciones se mantienen en el estado de situación financiera en la "cuenta por 
pagar retenciones de factoraje". 

(e) Reserva para Pérdidas en Factorajes por Cobrar 
La Compañía evalúa a cada fecha del estado de situación financiera, si existe alguna 
evidencia objetiva de deterioro de un factorajes por cobrar, en lo adelante serán 
referidas como "Factorajes". El monto de pérdidas en factorajes determinados durante 
el período se reconoce como gasto de provisión en los resultados de las operaciones y 
se acredita a una cuenta de reserva para pérdidas en factorajes. La reserva se presenta 
deducida de los factorajes por cobrar en el estado de situación financiera. Cuando un 
factoraje se determina como incobrable, el monto irrecuperable es cargado a la referida 
cuenta de reserva. Las recuperaciones subsiguientes de préstamos previamente 
castigados como incobrables, se acreditan a la cuenta de reserva. 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(3) Resumen de Políticas de Contabilidad Significativas, continuación 
Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando una metodología para determinar si 
existe evidencia objetiva del deterioro: 

Factorajes Individualmente Evaluados 
Las pérdidas por deterioro en factorajes individualmente evaluados se determinan 
con base en una evaluación de las exposiciones caso por caso. Si se determina que 
no existe evidencia objetiva de deterioro, para un factoraje individualmente 
significativo, éste se incluye en un grupo de factorajes con características similares y 
se evalúa colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es calculada 
comparando el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados, descontados 
a la tasa actual del factorajes , contra su valor en libros actual y el monto de 
cualquier pérdida se reconoce como una provisión para pérdidas en el estado de 
resultados. El valor en libros de los factorajes deteriorados se rebaja mediante el 
uso de una cuenta de reserva. 

Factorajes Colectivamente Evaluados 
Para los propósitos de una evaluación colectiva de deterioro, la Compañía 
principalmente utiliza modelos estadísticos de tendencias históricas de probabilidad 
de incumplimiento, la oportunidad de las recuperaciones y el monto de la pérdida 
incurrida, y realiza un ajuste si las condiciones actuales económicas y crediticias son 
tales que es probable que las pérdidas reales sean mayores o menores que las 
sugeridas por las tendencias históricas. Las tasas de incumplimiento, las tasas de 
pérdida y el plazo esperado de las recuperaciones futuras son regularmente 
comparados contra los resultados reales para asegurar que sigan siendo 
apropiados. 

Reversión por Deterioro 
Si en un período subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la 
disminución pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido después de 
que el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida por deterioro es 
reversada disminuyendo la cuenta de reserva para deterioro de préstamos. El monto de 
cualquier reversión se reconoce en el estado de resultados. 

(f) Equipo y Mejoras 
Equipo y mejoras comprenden mobiliario y mejoras utilizados por sucursales y oficinas. 
Todos los mobiliarios, equipo y mejoras son registrados al costo histórico menos 
depreciación y amortización acumulada. El costo histórico incluye el gasto que es 
directamente atribuible a la adquisición de los bienes. 

Los gastos de depreciación de equipos y mejoras se reconocen a las operaciones 
corrientes utilizando el método de línea recta considerando la vida útil de los activos. La 
vida útil de los activos se resume como sigue: 

- Equipo de computadora 3-7 años 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(3) Resumen de Políticas de ContaBilidad Significativas, continuación 
La vida útil de los activos se revisa y se ajusta si es apropiado, en cada fecha del 
estado de situación financiera. Los equipos se revisan para deterioro siempre que los 
acontecimientos o los cambios en circunstancias indiquen que el valor en libros puede 
no ser recuperable. El valor en libros de un activo se reduce inmediatamente a su valor 
recuperable si el valor en libros del activo es mayor que el valor recuperable estimado. 
La cantidad recuperable es la más alta entre el valor razonable del activo menos el 
costo de vender y valor en uso. 

(g) Ingresos y Gastos por Intereses 
Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de 
resultados para todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado 
usando el método de tasa de interés efectiva. 

El método de tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de 
un activo o un pasivo financiero y de imputación del ingreso o gasto financiero a lo largo 
del período relevante. El cálculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o 
recibidas entre las partes del contrato que son parte integral de la tasa de interés 
efectiva, los costos de transacción y cualquier otra prima o descuentos. Los costos de 
transacción son los costos de origen, directamente atribuibles a la adquisición, emisión 
o disposición de un activo o pasivo. 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. 

(h) Ingresos por Comisiones 
Generalmente, las comisiones sobre factorajes a corto plazo son reconocidos como 
ingreso bajo el método de efectivo debido a su vencimiento a corto plazo. El ingreso 
reconocido bajo el método de efectivo no es significativamente diferente del ingreso que 
sería reconocido bajo el método de acumulación. 

Las comisiones sobre factoraje a mediano y largo plazo, neto de algunos costos 
directos de otorgar los mismos, son diferidas y amortizadas durante la vida de las 
mismas. 

(i) Impuesto sobre la Renta 
El impuesto sobre la renta estimado es el impuesto a pagar sobre la renta gravable del 
año, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del estado de situación 
financiera y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de años anteriores. 

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por 
cobrar en años futuros, que resultan de diferencias temporales entre los saldos en libros 

· de activo y pasivo para reportes financieros y los saldos para propósitos fiscales, 
utilizando las tasas impositivas que se espera aplicar a las diferencias temporales 
cuando sean reversadas, basándose en las leyes que han sido aprobadas o a punto de 
ser aprobadas a la fecha del estado de situación financiera. Estas diferencias 
temporales se esperan reversar en fechas futuras. Si se determina que el impuesto 
diferido no se podrá realizar en años futuros, éste sería disminuido total o parcialmente. 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(3) Resumen de Políticas de Contabilidad Significativas, continuación 
U) Información comparativa 

Algunas cifras del 2013 fueron reclasificadas para uniformar su presentación con la de 
los estados financieros del 2014. 

(k) Nuevas Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) e Interpretaciones aún 
No Adoptadas 
A la fecha de los estados financieros hay normas que no han sido aplicadas en su 
preparación: 

• La versión final de la NIIF 9 Instrumentos Financieros (2014) reemplaza todas las 
versiones anteriores de la NIIF 9 emitidas (2009, 2010 y 2013) y completa el 
proyecto de reemplazo de la NIC 39: Entre los efectos más importantes de esta 
Norma están: 

Nuevos requisitos para la clasificación y medición de los activos financieros. 
Entre otros aspectos, esta norma contiene dos categorías primarias de medición 
para activos financieros: costo amortizado y valor razonable. La NIIF 9 elimina 
las categorías existentes en NIC 39 de valores mantenidos hasta su 
vencimiento, valores disponibles para la venta, préstamos y cuentas por cobrar. 

Elimina la volatilidad en los resultados causados por cambios en el riesgo de 
crédito de pasivos medidos a valor razonable, lo cual implica que las ganancias 
producidas por el deterioro del riesgo de crédito propio de la entidad en este tipo 
de obligaciones no se reconocen en el resultado del período, sino en el 
patrimonio. 

Un enfoque substancialmente reformado para la contabilidad de coberturas, con 
revelaciones mejoradas sobre la actividad de gestión de riesgos. 

Un nuevo modelo de deterioro, basado en "pérdida esperada" que requerirá un 
mayor reconocimiento oportuno de las pérdidas crediticias esperadas. 

La fecha efectiva para la aplicación de la NIIF 9 es para períodos anuales que 
inicien en o a partir del 1 de enero de 2018. Sin embargo, esta Norma puede ser 
adoptada en forma anticipada. 

Por la naturaleza de las operaciones financieras que mantiene la Compañía, la 
adopción de esta norma podría tener un impacto importante en los estados 
financieros, aspecto que está en proceso de evaluación por la gerencia. 

• NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes. Esta Norma establece un marco 
integral para determinar cómo, cuánto y el momento cuando el ingreso debe ser 
reconocido. Esta Norma reemplaza las guías existentes, incluyendo la NIC 18 
Ingresos de Actividades Ordinarias, NIC 11 Contratos de Construcción y la CINIIF 
13 Programas de Fidelización de Clientes. La N 11 F 15 es efectiva para los períodos 
anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017, con adopción anticipada 
permitida. 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(3) Resumen de Políticas de Contabilidad Significativas, continuación 
Por la naturaleza de las operaciones financieras de la Compañía, la adopción de estas 
normas podrían tener un impacto significativo en los estados financieros, aspecto que está en 
proceso de evaluación por parte de la administración. 

(4) Administración de Riesgos Financieros 
El objetivo principal de la administración del riesgo es el de mitigar las potenciales pérdidas 
que la Compañía está expuesta como actor de la industria financiera a través de un enfoque 
de gestión integral preventivo que maximice la relación riesgo-retorno y optimice la 
asignación de capital económico. 

La Compañía a través de la Junta Directiva de Multibank, lnc., su Banco Matriz, tiene la 
responsabilidad de establecer y vigilar las políticas de Administración de riesgos de los 
instrumentos financieros. De igual manera la Compañía se apoya en la gestión de los 
distintos comités establecidos por Multibank, lnc., su Banco Matriz. 

Para la consecución de este objetivo, la Compañía cuenta con un Sistema Integral de 
Administración de Riesgos (SIAR) cuyas bases están sustentadas con las políticas y 
procedimientos que monitorean cada uno de los riesgos identificados y enunciados en el 
manual. Adicionalmente, ha proveído al sistema de una estructura organizativa con recursos 
materiales y financieros con una línea de reporte directa a la Junta Directiva a través del 
Comité de Riesgos. 

El Comité de Riesgos, conformado por directores independientes y ejecutivos de la 
Compañía, tiene dentro de sus principales responsabilidades: 

• Aprobar las estrategias para asumir riesgos, asegurándose de que las mismas 
representen una adecuada relación riesgos-retorno y optimicen el uso del capital 
económico de la Compañía. 

• Aprobar los límites de exposición máxima permitidos, que reflejen el apetito de riesgo de 
la Compañía. 

• Aprobar las políticas y el marco de gestión de todos los tipos de riesgos. 

• Analizar las exposiciones de la Compañía a los distintos riesgos y la interrelación de los 
mismos y sugerir las estrategias de mitigación cuando estas se requieran. 

• Informar a la Junta Directiva sobre el comportamiento de los riesgos de la Compañía. 

La Compañía ha definido cuatro principios básicos para la Gestión de Riesgos, que se 
detallan a continuación: 

• El enfoque de la gestión debe ser integral, incorporando todos los riesgos y todas las 
operaciones de la Compañía. 

• La gestión de los riesgos individuales debe ser uniforme. 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación 
• El marco de gestión de los riesgos debe estar basado en las mejores prácticas 

internacionales y debe incorporar las lecciones aprendidas. 

• La función de la unidad de riesgos debe ser independiente del negocio. 

Los principales riesgos identificados por la Compañía son los riesgos de crédito, liquidez, 
mercado y operacional, los cuales se describen a continuación: 

(a) Riesgo de Crédito 
El riesgo de crédito representa la posibilidad de que la contraparte de una transacción 
comercial no cumpla con los términos originalmente pactados con la Compañía. Para 
asumir este riesgo, la Compañía tiene un marco de gestión cuyos principales elementos 
incluyen: 

• Análisis del riesgo o pre-aprobación, es llevado a cabo de forma independiente al 
negocio, cuyos objetivos, además de identificar, evaluar y cuantificar el riesgo de las 
propuestas, es determinar el impacto que tendrán en la cartera de factoraje de la 
Compañía y asegurar que el precio de las operaciones propuestas cubra el costo del 
riesgo asumido. 

• Un área de control responsable de validar que las propuestas se enmarquen dentro 
de las políticas y límites de la Compañía, obtengan la aprobación requerida de 
acuerdo al nivel de riesgo asumido y cumplan con las condiciones pactadas en la 
aprobación, al momento de la liquidación de la operación. 

• El proceso de aprobación, se lleva a cabo dentro de los Comités de Crédito 
considerando sus diferentes niveles. 

• Un proceso de administración de cartera enfocado a monitorear las tendencias de 
los riesgos a nivel de la Compañía con el objetivo de anticipar cualquier señal de 
deterioro en la cartera de forma proactiva. 

• La vigilancia de los miembros de la Junta Directiva a través de su participación en 
los diferentes Comités (Crédito, Calidad de Cartera, de Políticas y de Evaluación de 
Riesgos (CPER), Activos y Pasivos (ALCO). 

Formulación de Políticas de Crédito: 
Las políticas de crédito son emitidas o revisadas por las Gerencias de Riesgos de 
Créditos de Empresas y de Consumo, teniendo presente en todo momento: 

• Cambios en las condiciones del mercado. 
• Factores de riesgos. 
• Cambios en las leyes y regulaciones. 
• Cambios en las condiciones financieras y en las disponibilidades de crédito. 
• Otros factores que sean relevantes en el momento. 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación 
Todo cambio de políticas o formulación de nuevas políticas, aprobadas por el Comité de 
Gestión Integral de Riesgos, ratificadas en Junta Directiva, son publicadas en los 
canales internos diseñados para tener al alcance de toda la plantilla de la Compañía su 
divulgación e implementación. 

Establecimiento de Límites de Autorización: 
Los límites de aprobación de los créditos son establecidos dependiendo de la 
representatividad de cada monto en el Capital de la Compañía. Estos niveles de límites 
son presentados al Comité' de Gestión Integral de Riesgo (CGIR) y ratificados en Junta 
Directiva. 

Límites de Exposición: 
Para limitar la exposición, se han definido límites máximos ante un deudor individual o 
grupo económico, límites que han sido fijados en base a los fondos de capital de la 
Compañía. 

Límites de Concentración: 
Para limitar la concentración por actividad o industrias, se han aprobado límites de 
exposición basados en la distribución del capital y la orientación estratégica que se le 
desea dar a la cartera de crédito. 

De igual manera, la Compañía ha limitado su exposición en distintas geografías a través 
de la política de riesgo país, en la cual se han definido países en los que se desean 
tener exposición en base al plan estratégico de la Compañía; a su vez se han 
implementado límites de exposición de crédito y de inversión en dichos países, basados 
en la calificación crediticia de cada uno de ellos y el apetito de riesgo aprobado. 

Revisión de Cumplimiento con Políticas: 
Cada unidad de negocios es responsable de la calidad y el desempeño de los créditos 
de sus portafolios, así como, por el control y el monitoreo de sus riesgos. Sin embargo, 
a través de la Administración y Control de Créditos se evalúa periódicamente la 
condición financiera del deudor y su capacidad de pago. Al resto de los créditos que no 
son individualmente significativos, se les da seguimiento a través de los rangos de 
morosidad que presenten sus cuotas, y a las características particulares de dichas 
carteras. 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, .República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación 
Análisis de la Calidad Crediticia: 
La siguiente tabla analiza la calidad crediticia de los activos financieros y las reservas 
por deterioro/pérdidas mantenidas por la Compañía para estos activos. 

Máxima exposición 
Valor en libros 

A costo amortizado 
Grado 1: Normal 
Grado 2: Mención especial 
Grado 3: Subnormal 
Grado 4: Dudoso 
Monto bruto 
Intereses y comisiones descontadas no ganadas 
Reserva por deterioro 
Valor en libros, neto 

Grado 1 
Grado 2 
Sub-total 

Grado 3 
Grado 4 
Sub-total 

Colectivo 

No morosos ni deteriorado 

Individualmente deteriorado 

Reserva por deterioro 

Total reserva por deterioro 

Factoraje QOr Cobrar 
2014 2013 

15,614.948 23,355,153 

15,843,036 23,642,451 
67,990 58,575 

o 631 
81,290 32,528 

15,992,316 23,734,185 
(82,730) (154,841) 

(294,638) (224,191) 
15,614,948 23,355,153 

15,843,036 23,642,451 
67,990 58,575 

15,911,026 23,701,026 

o 631 
81,290 32,528 
81,290 33,159 

294,638 224,191 
294,638 224,191 

A continuación, se detallan los factores que la Compañía ha considerado para 
determinar su deterioro: 

• Deterioro en factoraje por cobrar: 
La Administración determina si hay evidencias objetivas de deterioro en los 
factorajes por cobrar, basado en los siguientes criterios establecidos por la 
Compañía: 

Incumplimiento contractual en el pago del principal o de los intereses; 
Flujo de caja con dificultades experimentadas por el prestatario; 
Incumplimiento de los términos y condiciones pactadas; 
Iniciación de un procedimiento de quiebra; 
Deterioro de la posición competitiva del prestatario; y 
Deterioro en el valor de la garantía. 

• Morosos pero no deteriorados: 
Son considerados en morosidad sin deterioro, es decir sin pérdidas incurridas, los 
factorajes que cuenten con un nivel de garantías y/o fuentes de pago suficientes 
para cubrir el valor en libros de dicho factoraje. 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación 
• Castigos: 

Los factorajes por cobrar son cargados a pérdidas o castigos cuando se determina 
que los mismos son incobrables. Esta determinación se toma después de considerar 
una serie de factores como: la incapacidad de pago del deudor; cuando la garantía 
es insuficiente o no está debidamente constituida; o se establece que se agotaron 
todos los recursos para la recuperación del crédito en la gestión de cobros realizada. 

Concentración del Riesgo de· Crédito: 
La Compañía da seguimiento a la concentración de riesgo de crédito por sector y 
ubicación geográfica. El análisis de la concentración de los riesgos de crédito a la fecha 
de los estados financieros es la siguiente: 

De12ósíto a la vista Factoraje j2or cobrar 
2014 2013 2014 2013 

Concentración por sector: 
Bancario 8,754,483 1,311,319 o o 
Corporativo o o 15,992,316 23,734,185 

8,754,483 1 311 319 15,992.316_ 23.734,185 

Concentración geográfica: 
Panamá 8,754,483 1,311,319 12,810,303 20,552,172 
América Latina y el Caribe o o 3,182,013 3,182,013 

8,754,483 1,311,319 15,992,316 23,734,185 

La concentración geográfica de factoraje por cobrar está basada en la ubicación del 
deudor. 

Depósitos Colocados en Bancos 
La Compañía mantiene depósitos colocados en bancos por B/.8,754,483 (diciembre 
2013: 1,311 ,319). Los depósitos colocados son mantenidos en instituciones financieras 
aplicando los límites establecidos en la política de riesgo por contra parte. 

Garantías y su Efecto Financiero 
La Compañía mantiene garantías y otras mejoras para reducir el riesgo de crédito, para 
asegurar el cobro de sus activos financieros expuestos al riesgo de crédito. La tabla a 
continuación, presenta los principales tipos de garantías tomadas con respecto a 
distintos tipos de activos financieros. 

% de exposición que está sujeto a 
requerimientos de garantías 

2014 2013 Tipo de Garantía 

Factorajes por cobrar 100% 100% Facturas 

(b) Riesgo de Liquidez o Financif!lmiento 
El riesgo de liquidez se define como el riesgo que la Compañía tenga dificultad de 
cumplir con todas sus obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que son 
cancelados a través del pago de efectivo u otro activo financiero. 

17 



MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación 
Administración del Riesgo de Liquidez: 
Las políticas de administración de riesgo establecen límites de liquidez que determinan 
la porción de los activos de la Compañía que deben ser mantenidos en instrumentos de 
alta liquidez; límites de composición de financiamiento; límites de apalancamiento; y 
límites de plazo. Al respecto, se ha establecido un límite del 25% para la composición 
de los fondos de liquidez compuesto principalmente de fondos en efectivo y depósitos 
en bancos. 

La liquidez es monitoreada diariamente por la tesorería de la Compañía y 
periódicamente por el área de Gestión de Riesgo (Mercado y Liquidez). Se ejecutan 
simulaciones que consisten en pruebas de estrés que se desarrollan en distintos 
escenarios contemplando condiciones normales o más severas para determinar la 
capacidad del la Compañía para enfrentar dichos escenarios de crisis con los niveles de 
liquidez disponibles. Todas las políticas y procedimientos de manejo de liquidez están 
sujetos a la revisión del Comité de Riesgos, Comité de Activos y Pasivos (ALCO) y 
aprobación de la Junta Directiva. 

La siguiente tabla detalla los flujos de efectivo no descontados de los pasivos 
financieros, pasivos en agrupaciones de vencimiento contractual desde el período 
remanente desde la fecha del estado de situación financiera 

Pasivos financieros 
Bonos por pagar 

Activos financieros 
Depósitos a la vista 
Factoraje por cobrar, neto 

Pasivos financieros 
Bonos por pagar 

Activos financieros 
Depósitos a la vista 
Factoraje por cobrar, neto 

Hasta 1 
año 

(1,125,000} 
(1.125,000) 

8,754,483 
15,768,627 
24,523,110 

Hasta 1 
año 

(1, 125,000} 
(1, 125,000) 

1,311,319 
24,017,004 
25,328,323 

De 1 a 3 
años 

(12,250,000} 
(12.250.000) 

o 
o 

De 1 a 3 
años 

(2,250,000} 
(2,250,000) 

o 
o 

18 

Total monto 
De3 a5 bruto nominal Valor 

años entrada/( salida) Libros 

(10,575,000} (23,950,000} 20,000,000 
(10.575.000) (23.950.000) 20,000,000 

o 8,754,483 8,754,483 
o 15,768,627 15,614,948 
o 24,523,110 24,369,431 

Total monto 
De3 a5 bruto nominal Valor 

años entrada/( salida) Libros 

(21 ,700,000} (23,950,000} 20,000,000 
(21,700,000) (23,950,000) 20,000,000 

o 1,311,319 1,311,319 
o 24,017,004 23,355,153 
o 25,328,323 24,666,472 



MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación 
La siguiente tabla detalla los activos y pasivos financieros de la Compañía en 
agrupaciones de vencimiento basadas en el período remanente desde la fecha del 
estado de situación financiera con respecto a la fecha de vencimiento contractual: 

Activos financieros: 
Depósitos a la vista 
Factorajes por cobrar, neto 

Pasivos financieros: 
Bonos por pagar 

Activos financieros: 
Depósitos a la vista 
Factorajes por cobrar, neto 

Pasivos financieros: 
Bonos por pagar 

(e) Riesgo de Mercado 

Hasta 3 
meses 

3 meses a 
1 año 

8,754,483 o 
13,934,599 1,680,349 
22,689,082 _1.~49 

2014 
De 1 a 3 

años 

o 
o 
o 

De 3 a 5 
años 

o 8,754,483 
----=-o 15,614,948 

24,369,431 

o 
o 

----=-o 1 o.ooo.ooo 
===~o 1 o,ooo,ooo 

10,000,000 20,000,000 
10,000,000 20,000,000 

Hasta 3 
meses 

1,311,319 
21,494,155 
22_J305,474 

o 
o 

3 meses a 
1 año 

o 
1,860,998 
1,860,998 

o 
o 

2013 
De 1 a 3 

años 

o 
o 
o 

De 3 a 5 
años 

o 1,311,319 
---~0 23,355,153 
===~o 24,666.472 

___ ...::::.0 20,000,000 20,000,000 
20,000,000 20,000,000 

Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero de la Compañía se reduzca por 
causa de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, por 
movimientos en los precios de las acciones o por el impacto de otras variables 
financieras que están fuera del control de la Compañía. El objetivo de la administración 
del riesgo de mercado es el de administrar y vigilar las exposiciones de riesgo y que las 
mismas se mantengan dentro de los parámetros aceptables optimizando el retorno del 
riesgo. 

Las políticas de administración de riesgo establecen el cumplimiento de límites por 
instrumento financiero, límites respecto al monto máximo de pérdida a partir del cual se 
requiere el cierre de las posiciones que causaron dicha pérdida y el requerimiento que, 
salvo aprobación de Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos estén 
denominados en dólares de Estados Unidos de América o en Balboas. 
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MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación 
Administración de Riesgo de Mercado: 
Las políticas de inversión de la Compañía disponen del cumplimiento de límites 
individuales por tipo de activo, por institución, por emisor y/o emisión y plazos máximos. 

A continuación, se presentan detalladamente la composición y análisis de cada uno de 
los tipos de riesgo de mercado: 

• Riesgo de tasa de cambio: 
Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctúe como consecuencia 
de variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras y otras variables 
financieras, así como la reacción de los participantes de los mercados a eventos 
políticos y económicos. 

El análisis de sensibilidad para el riesgo de tasa de cambio, está considerado 
principalmente en la medición de la posición dentro de una moneda específica. El 
análisis consiste en verificar cuánto representaría la posición en la moneda funcional 
sobre la moneda a la cual se estaría convirtiendo y por ende la mezcla del riesgo de 
tasa de cambio. 

• Riesgo de tasa de interés: 
Son los riesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento 
financiero fluctúen debido a cambios en las tasas de interés del mercado. El margen 
neto de interés de la Compañía puede variar como resultado de movimientos en las 
tasas de interés no anticipadas. Para mitigar este riesgo, el Departamento de 
Gestión del Riesgo ha fijado límites de exposición al riesgo de tasa de interés que 
puede ser asumido, los cuales son aprobados por la Junta Directiva. El 
cumplimiento de estos límites es monitoreado por el Comité de Activos y Pasivos 
(ALCO) y el Comité de Riesgo. 

Para la administración de los riesgos de tasa de interés, la Compañía ha definido un 
intervalo en los límites para vigilar la sensibilidad en los activos y pasivos 
financieros. La estimación del impacto de cambio de interés por categoría, se realiza 
bajo el supuesto del aumento o disminución de 50 y 100 puntos básicos (pb) en los 
activos y pasivos financieros. La tabla que se presenta a continuación refleja el 
impacto en al aplicar dichas variaciones en la tasa de interés. 

50pb de 50pb de 100 pb de 100 pb de 
incremento disminución incremento disminución 

Al 31 de diciembre de 2014 78,075 (78,075) 156,149 (156,149) 
Promedio del año 83,189 (83, 189) 166,377 (166,377) 
Máximo del año 85,478 (85,478) 170,956 (170,956) 
Mínimo del año 78,075 (78,075) 156,149 (156,149) 

20 



MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación 

50pb de 50pb de 
incremento disminución 

Al 31 de diciembre de 2013 116,776 (116,776) 
Promedio del año 110,656 (11 0,656) 
Máximo del año 177,870 (177,870) 
Mínimo del año 72,644 (72,644) 

100 pb de 100 pb de 
incremento disminución 

233,552 (233,552) 
221,312 (221,312) 
355,741 (355,741) 
145,289 (145,289) 

La tabla que aparece a continuación resume la exposición de la Compañía a los 
riesgos de tasas de interés. Los activos y pasivos de la Compañía están incluidos en 
la tabla a su valor en libros, clasificados por categorías por el que ocurra primero 
entre la nueva fijación de tasa contractual o las fechas de vencimiento. 

Activos: 
Factoraje por cobrar 

Pasivos: 
Bonos por pagar 

Activos: 
Factoraje por cobrar 

Pasivos: 
Bonos por pagar 

Hasta 
3 meses 

13,934,599 

o 

21,494,155 

o 

De 3 
meses 
a 1 año 

1,680,349 

De 1 a 
3 años 

De3 a 
5 años 

===~o 15,614,948 

===~o 1o.ooo.ooo 1o,ooo.ooo 2o,ooo.ooo 

1,860,998 o 23,355,153 

o ===~o 2o,ooo.ooo 2o,ooo.ooo 

{d) Riesgo Operacional y Continuidad de Negocios 
El riesgo operacional es el riesgo que ocasiona pérdidas por la falta o insuficiencia de 
controles en los procesos, personas y sistemas internos o por eventos 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 
estándares corporativos generalmente aceptados. 

Riesgo operacional es la probabilidad de ocurrencia de pérdidas potenciales, directas o 
indirectas, relacionadas con los procesos, el recurso humano, los sistemas tecnológicos 
o por eventos externos que no estén relacionados a riesgos de crédito, mercado, 
liquidez y tasa de interés, tales como los que provienen de requerimientos legales y 
regulatorios y del comportamiento de los estándares corporativos generalmente 
aceptados. 
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(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación 
La estructura de Administración de Riesgo Operacional ha sido elaborada para 
proporcionar una segregación de responsabilidades entre los dueños, los ejecutores, las 
áreas de control y las áreas que se encargan de asegurar el cumplimiento de las 
políticas y procedimientos. En tal sentido, hemos establecido un Modelo de Gestión de 
Riesgo Operacional que vincula el modelo de Continuidad de Negocios, aprobado por el 
Comité de Riesgos y ratificado en Junta Directiva. 

Las Unidades de Negocios y Soporte de la Compañía asumen un rol activo en la 
identificación, medición, control y monitoreo de los riesgos operacionales y son 
responsables por gestionar y administrar estos riesgos dentro de sus actividades 
diarias. 

En la implementación de esta estructura de gestión de riesgos, permeada en toda la 
organización a través de coordinadores de Riesgo Operacional, los cuales reciben 
capacitación continua; la Compañía ha adoptado una metodología de auto-evaluación 
de funciones y procesos basados en riesgos, identificación de los riesgos inherentes, 
diagramación del ciclo del proceso y definir los controles mitigantes; dándole 
seguimiento oportuno a la ejecución de los planes de acción definidos por las áreas. La 
gestión es apoyada con herramientas tecnológicas que permiten documentar, 
cuantificar y monitorear las alertas de riesgo identificadas a través de matrices de 
alertas riesgo y el reporte oportuno de los eventos e incidentes de pérdidas. 
Adicionalmente, se evalúa el nivel de riesgo operativo en los nuevos productos y/o 
servicios. 

Asimismo, la Compañía como actora del Sistema Financiero, en aras de garantizar su 
operatividad, y brindar confianza, dispone de un Plan de Continuidad de Negocios en 
donde ha definidos los tipos de alertas que deben ser consideradas para activarse y 
ejecuta un plan de capacitación anual aparejado de pruebas de operatividad, dicho Plan 
se conjuga con otros planes diseñados para atender eventos, como lo es el Plan de 
evacuación y los planes funcionales de las áreas críticas. 

(5) Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicación de Políticas Contables 
La administración de la Compañía en la preparación de los estados financieros de 
conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera, ha efectuado juicios, 
estimaciones y supuestos que afectan la aplicación de las políticas contables y las cifras 
reportadas de los activos, pasivos, ingresos y gastos durante el período. Los resultados 
reales pueden diferir de estas estimaciones. 

Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y están basadas en la experiencia 
histórica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son 
razonables bajo las circunstancias. 
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(5) Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicación de Políticas Contables, continuación 
La administración de la Compañía evalúa la selección, revelación y aplicación de las políticas 
contables críticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La información relacionada a 
los supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y pasivos 
dentro del siguiente año fiscal y los juicios críticos en la selección y aplicación de las políticas 
contables se detallan a continuación: 

(a) Pérdidas por Deterioro en Factoraje por cobrar: 
La Compañía revisa su cartera de factoraje por cobrar periódicamente para evaluar el 
deterioro en base a los criterios establecidos por el Comité de Riesgos, en el cual 
establece provisiones específicas que son aquellas que se constituyen con relación a 
factorajes en los cuales se ha identificado específicamente un riesgo superior al normal. 
Estas se dividen en provisiones individuales asignadas a los factorajes, que por su 
naturaleza y su monto tienen un impacto en la solvencia y en otros indicadores 
financieros de la Compañía y provisiones por grupo de factoraje que son aquellas 
asignadas a grupos de préstamos de la misma naturaleza, área geográfica o con 
propósitos comunes o que han sido concedidos bajo un mismo programa de 
otorgamiento de factoraje. 

(b) Impuesto sobre la renta: 
La Compañía está sujeta a impuestos sobre la renta. Estimados significativos se 
requieren al determinar la provisión para impuestos sobre la renta. Existen muchas 
transacciones y cálculos para los cuales la determinación del último impuesto es incierta 
durante el curso ordinario de negocios. La Compañía reconoce obligaciones por 
cuestiones de auditorías de impuestos anticipadas basadas en estimados de impuestos 
que serán adeudados. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos es diferente de 
las sumas que fueron inicialmente registradas, dichas diferencias impactarán las 
provisiones por impuestos sobre la renta e impuestos diferidos en el período en el cual 
se hizo dicha determinación. 

{6) Impuesto sobre la Renta 
Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compañía constituidas en la República 
de Panamá, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, están sujetas a revisión por parte 
de las autoridades fiscales hasta por los tres (3) últimos años. De acuerdo a regulaciones 
fiscales vigentes, las compañías incorporadas en Panamá están exentas del pago del 
impuesto sobre la renta de las ganancias provenientes de operaciones extranjeras, de los 
intereses ganados sobre depósitos a plazo en bancos locales, de títulos de deuda del 
Gobierno de Panamá y de las inversiones en valores registrados en la Superintendencia del 
Mercado de Valores y negociados en la Bolsa de Valores de Panamá. 

De acuerdo como lo establece el Artículo 699 del Código Fiscal, modificado por el Artículo 9 
de la Ley 8 del 15 de marzo de 201 O con vigencia a partir del 1 de enero de 201 O, el impuesto 
sobre la renta para las personas jurídicas dedicadas al negocio de la banca en la República 
de Panamá, deberán calcular el impuesto de acuerdo a la tarifa del 25% a partir del 1 de 
enero de 2014. 
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(6) Impuesto sobre la Renta, continuación 
Adicionalmente, las personas jurídicas cuyos ingresos gravables superen un millón quinientos 
mil Balboas (B/.1 ,500,000) anuales, pagarán el impuesto sobre la renta que resulte mayor 
entre: 

a. La renta neta gravable calculada por el método tradicional, o 
b. La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro 

punto sesenta y siete por ciento (4.67%) 

La Ley 52 del 28 de agosto de 2012, restituyó el pago de las estimadas del Impuesto sobre la 
Renta a partir de septiembre de 2012. De acuerdo a la mencionada Ley, las estimadas del 
Impuesto sobre la Renta deberán pagarse en tres partidas iguales durante los meses de 
junio, septiembre y diciembre de cada año. 

A continuación se presenta la composición del gasto de impuesto sobre la renta: 

Impuesto corriente: 
Impuesto estimado 
Ajuste de impuesto de ejercicios anteriores 

Impuesto diferido: 
Originación y reversión de diferencias 

temporales 
Total de gasto por impuesto sobre la renta 

Conciliación de la utilidad antes del gasto por impuesto sobre la renta: 

Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta 
Ingresos extranjeros, exentos y no gravables, 
neto 

Costos y gastos no deducibles 
Renta gravable neta 
25% (2013: 27.5%) Impuesto sobre la renta a la 
tasa nacional 

Tasa efectiva del impuesto sobre la renta: 

Utilidad financiera antes de impuesto 
Gasto del impuesto sobre la renta 
Tasa efectiva del impuesto sobre la renta 

24 

164,264 
4,801 

(17,612) 
151,453 

2014 

586,609 

o 
70 447 

657,056 

164,264 

2014 

586,609 
151,453 
25.82% 

114,163 
(9,890) 

(25,098) 
79,175 

2013 

341,082 

(65,336) 
139,390 
415,136 

114,163 

2013 

341,082 
79,175 

23.21% 
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(6) Impuesto sobre la Renta, continuación 
El impuesto sobre la renta diferido de activo se detalla a continuación: 

Activo 

Reserva para pérdidas en préstamos 
Total 

2014 
73,660 
73,660 

2013 
56,048 
56,04ª 

En base en los resultados actuales y proyectados, la administración de la Compañía 
considera que habrá ingresos gravables suficientes para absorber los impuestos diferidos 
activos y pasivos que se describen en el estado de situación financiera. 

(7) Factoraje por Cobrar 
La cartera de factoraje por cobrar por productos, se presenta a continuación: 

2014 2013 

Comercial 7,672,899 5,410,775 
Construcción 6,280,809 16,719,417 
Industriales 1,256,579 481 '150 
Agropecuario 782,029 1 '122,843 
Total 15,992,316 23,734,185 

La cartera de factoraje por cobrar neto por B/.15,614,948 (2013: B/.23,355,153), está 
representada por factorajes de tipo comercial nacional e internacional. 

Al 31 de diciembre de 2014, la Compañía mantiene retenciones de factoraje por B/.825,377 
(2013: B/.1 ,398,927) que consisten en un valor porcentual de cada factura descontada, 
retenida hasta el momento que se haga efectivo su cobro. Si al término del contrato la 
factura se convierte en incobrable, la Compañía rebaja el factoraje por cobrar por el saldo 
remanente en la cuenta por pagar retenciones factoraje. 

El saldo de capital de los factorajes por cobrar morosos y vencidos ascendían a B/.81 ,290, 
(2013: B/.91,734). 

El movimiento de la reserva para posibles factorajes por cobrar se resume de la siguiente 
forma: 

Saldo inicial 
Provisión cargada a gastos 
Saldo al final del año 
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224,191 
70 447 

294,638 

130,000 
94,191 
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(8) Equipos y Mejoras, Neto 
Durante el año terminado el 31 de diciembre de 2014, la Compañía adquirió equipos y 
mejoras, lo cual se resume a continuación: 

Costo 
Saldo al inicio de año 
Compras 
Saldo al final del año 
Depreciación y amortización 

acumuladas 
Saldo al inicio de año 
Gasto del año 
Saldo al final del año 
Saldo neto 

(9) Bonos por Pagar 

2014 
Equipo y 
mejoras 

o 
105,232 
105,232 

o 
26,308 
26,308 
78,924 

La Compañía ha efectuado emisiones de bonos por pagar que se resumen de la siguiente 
forma: 

Serie A- emisión de Abril de 2013 
Serie 8- emisión de Abril de 2013 

Tasa de 
interés 

5,50% 
5,75% 

Vencimiento 

31/07/2017 
31/07/2018 

2014 

10,000,000 
10,000,000 
20.000,000 

2013 

10,000,000 
10,000,000 
20.000,000 

Al 31 de diciembre de 2014 se mantiene B/.471 ,875 (2013: B/.471,875) de intereses 
acumulados por pagar. 

A continuación, se describen las características y garantías para estas emisiones: 

Emisión de abril 2013. 

Oferta pública de Programa Rotativo de Bonos Corporativos por un valor de hasta 
B/.75,000,000 autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá 
mediante Resolución CNV No. 159-13 de 30 de abril de 2013 y por la Bolsa de Valores de 
Panamá. 

Los Bonos serán emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin cupones, en 
denominaciones de mil balboas o sus múltiplos. 

26 



MUL TIBANK FACTORING, INC. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

(9) Bonos por Pagar, continuación 
La tasa de interés para los Bonos podrá ser fija o variable a opción de "el Emisor". En el caso 
de ser fija, los Bonos devengarán una tasa de interés que será determinada por el Emisor. En 
el caso de ser tasa variable, los Bonos devengarán una tasa de interés equivalente a Libar 3 
meses más un diferencial que será determinado por "el Emisor" según la demanda del 
mercado. 

(10) Patrimonio 
Al 31 de diciembre de 2014, las acciones comunes de la Compañía están constituidas por 
100 acciones (2013: 100 acciones) emitidas y pagadas sin valor nominal. 

(11) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas 
El estado de situación financiera y el estado de resultados incluyen saldos y transacciones 
con partes relacionadas, los cuales se resumen así: 

2014 2013 
Saldos entre partes relacionadas 
Activos: 

Depósitos a la vista 8,754.483 1.311,319 

Pasivos: 
Bonos por pagar 20,000,000 20,000,000 
Intereses por pagar 471 875 471 875 

Gastos: 
1 ntereses pagados sobre bonos 1,125,000 891,726 
Servicios administrativos 47 852 25,800 

Los términos y condiciones asociados a estos saldos se presentan en la Nota 8. 

Los saldos de depósitos a la vista por B/.8,754,483 (2013: B/.1,311,319) no generan 
intereses. 

(12) Valor Razonable de Instrumentos Financieros 
El valor razonable de los activos financieros y pasivos financieros que se negocian en 
mercados activos se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios 
de negociantes. Para todos los demás instrumentos financieros, la Compañía determina los 
valores razonables usando otras técnicas de valoración. 

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca 
disponibilidad de información de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su 
determinación requiere el uso de grados de juicio variables que dependen de la liquidez, la 
concentración, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinación 
de precios y otros riesgos que afectan el instrumento específico. 
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(12) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuación 
La Compañía mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquía que 
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones: 

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

• Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son 
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir, 
determinados con base en precios). Esta categoría incluye instrumentos valorizados 
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios 
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u otras 
técnicas de valoración donde los datos de entradas significativos son directamente o 
indirectamente observables en un mercado. 

• Nivel 3: esta categoría contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de 
valoración incluyen datos de entradas no observables y tienen un efecto significativo en la 
medición del valor razonable. Esta categoría incluye instrumentos que son valuados, 
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes 
significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos. 

Otras técnicas de valoración incluyen valor presente neto y modelos de flujos descontados, 
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado 
observables, y otros modelos de valuación. Los supuestos y datos de entrada utilizados en 
las técnicas de valoración incluyen tasas de referencia libres de riesgo, márgenes crediticios 
y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento. 

El objetivo de utilizar una técnica de valoración es estimar el precio al que tendría lugar una 
transacción ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre participantes del 
mercado en la fecha de la medición en las condiciones de mercado presentes. 

El valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros, se detallan a 
continuación: 

2014 2013 
Valor Valor Valor Valor 

en libros razonable en libros razonable 

Activos financieros 
Depósitos a la vista 8,754,483 8,754,483 1,311,319 1,311,319 
Factoraje por cobrar, neto 15,614,948 16,041,775 23,355,153 23,631,434 

Total 24,369,431 24,796,258 24,666,472 24,942,753 

Pasivos financieros 
Bonos por pagar 20,000,000 21,094,292 20,000,000 29,772,902 

Total 20,000,000 21,094,292 20,000,000 29,772,902 
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(12) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuación 
La tabla a continuación analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no 
medidos a valor razonable. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de 
jerarquía de valor razonable basados en los datos de entradas y técnicas de valoración 
utilizados. 

Activos 
Depósitos a la vista 
Factoraje por cobrar, neto 

Pasivos 
Bonos por pagar 

Activos 
Depósitos a la vista 
Factoraje por cobrar, neto 

Pasivos 
Bonos por pagar 

Nivel2 

8,754,483 
o 

8,754,483 

o 
o 

Nivel2 

1,311,319 
o 

1,311,319 

o 

2014 
Nivel3 Total 

o 8,754,483 
16,041,775 16,041,775 
16,041,775 24.796,258 

21,094,292 21,094,292 
21,094,292 21,094,292 

2013 
Nivel3 Total 

o 1,311,319 
23,631,434 23,631,434 
23,631,434 24,942,753 

29,772,902 29,772,902 
29,772,902 29,772,902 

La tabla a continuación describe las técnicas de valoración y los datos de entradas utilizados 
en los activos y pasivos financieros no medidos a valor razonable clasificados en la jerarquía 
de valor razonable dentro del Nivel 2 y 3: 

Instrumento Financiero 

Factoraje por cobrar 

Bonos por pagar 

(13) Información por segmentos 

Técnica de Valoración y Datos de Entradas Utilizados 

El valor razonable para los factorajes por cobrar representa la 
cantidad descontada de los flujos de efectivo futuros estimados a 
recibir. Los flujos de efectivos provistos se descuentan a las tasas 
actuales de mercado para determinar su valor razonable. 

Flujos de efectivo descontados usando las tasas de interés actual de 
mercado para financiamiento de nuevas deudas con vencimiento 
remanente similar. 

Las operaciones del negocio de Factoraje se encuentran concentradas en el sector 
corporativo, ubicados en su mayoría en la República de Panamá. 
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(14) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables 
La Compañía, está sujeta a regulaciones emitida por el regulador de su Compañía 
Controladora La Superintendencia de Bancos de Panamá. 

Por tal efecto debe cumplir con las siguientes regulaciones emitidas: 

El Acuerdo No.004-2013 establece a las subsidiarias de Bancos Panameños una provisión 
dinámica que es una reserva constituida para hacer frente a posibles necesidades futuras de 
constitución de provisiones específicas, la cual se rige por criterios prudenciales propios de la 
regulación bancaria. La provisión dinámica se constituye con periodicidad trimestral sobre las 
facilidades crediticias que carecen de provisión específica asignada, es decir, sobre las 
facilidades crediticias clasificadas en categoría normal. 

Este Acuerdo regula la metodología para calcular el monto de la provisión dinámica, que 
considera una restricción porcentual máxima y mínima aplicable al monto de la provisión 
determinada sobre las facilidades crediticias clasificadas en categoría normal. 

La provisión dinámica es una partida patrimonial que aumenta o disminuye con asignaciones 
de o hacia las utilidades retenidas. El saldo acreedor de esta provisión dinámica forma parte 
del capital regulatorio, pero no sustituye ni compensa los requerimientos de adecuación de 
capital establecidos por la Superintendencia. 

Al 31 de diciembre de 2014, se constituyó provisión dinámica por B/.218,662, la cual es el 
equivalente del 1.50% de los activos ponderados por riesgo. 

(15) Contingencias 
Conforme al mejor conocimiento de la administración, la Compañía no está involucrado en 
litigios o reclamación que sea probable que origine un efecto adverso significativo en su 
situación financiera o resultado de operación. 
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