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1 PARTE
I.  INFORMACION DE LA COMPANIA

A. HISTORIA Y DESARROLLO DE MULTILEASING FINANCIERO, S.A.

El Emisor es una sociedad anénima organizada de conformidad con las leyes de la Republica de
Panam4, segin consta en la Escritura Publica 3,967 del 6 de Mayo de 2009 de la Notaria
Duodécima del Circuito, Provincia de Panama4, inscrita el dia 12 de mayo de 2009 en la ficha
661459, documento Redi 1575010 de la Seccién de Mercantil del Registro Publico de la
Reptiblica de Panaméd. Su duracién es perpetua. Sus oficinas principales estdn ubicadas en el
Edificio Prosperidad, Via Espafia 127, Ciudad de Panama, Reptiblica de Panamd. Su apartado
postal es 0823-05627 Panam4, Republica de Panama4, su teléfono es (507) 294-3500, su fax es
(507) 264-4014.

El Emisor es una empresa dedicada al arrendamiento financiero bienes muebles. Los principales
activos de la empresa son los bienes muebles que otorga en arrendamiento financiero, € inici6 sus
operaciones en septiembre de 2009.

El Emisor es titular del Aviso de Operacién 1575010-1-661459-2009-178018, el cual le permite
dedicarse a las actividades de empresa de arrendamiento financiero y otras actividades. Ademas,
el Emisor se encuentra registrado ante la Direccion de Empresa Financieras del Ministerio de
Comercio e Industrias mediante Resolucioén 184 de 18 de septiembre 2009.

El Emisor es 100% propiedad de Multibank, Inc.
El Emisor no cuenta con subsidiarias, ni sucursales.
B. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS

De acuerdo al Pacto Social del Emisor, su capital serd por lo menos igual al valor nominal de
todas las acciones emitidas con valor nominal, si las hubiere, més las sumas que de tiempo en
tiempo por resolucion de la Junta Directiva se traspasen al capital de la sociedad.

Los certificados de acciones seran emitidos en forma nominativa o al portador, intercambiables
los unos por los otros a voluntad del duefio.

El derecho de votacién corresponde exclusivamente a los tenedores de las acciones, a razén de un
voto por cada accién asi tenida.
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C. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

El contrato de arrendamiento financiero de bienes muebles se encuentra regulado por la Ley
numero 7 de 10 de julio de 1990, tal cual fue modificada por la Ley ntimero 6 de 2 de Febrero de
2005 y la Ley nimero 57 de 6 de agosto de 2008, y ademas se encuentra reglamentado por el
Decreto Ejecutivo numero 76 de 10 de julio de 1996.

La Ley 7 de 10 de julio de 1990 indica que dicha ley rige y define la operacion de arrendamiento
financiero en la cual una parte (El Arrendador) celebra, segin la indicacién de la otra parte (El
Arrendatario), un Contrato en virtud del cual El Arrendador adquiere un bien mueble (El Equipo)
dentro de los términos aprobados y especificados por el Arrendatario, en la medida que estos
conciernan a sus intereses, y celebra un Contrato de Arrendamiento con el Arrendatario,
confiriendo a éste el derecho a utilizar el equipo mediante el pago de alquileres por un término
definido.
Conforme indica la Ley 7de 10 de julio de 1990, la operacion de arrendamiento financiero es una
operacidn que presenta las siguientes caracteristicas:
a. El arrendatario expresamente selecciona el equipo y al proveedor del mismo, sin
necesariamente descansar para ello, en el conocimiento o juicio del arrendador;
b. La adquisicién del equipo le incumbe al arrendador en virtud del contrato de promesa de
arrendamiento o contrato de arrendamiento;
c. Los alquileres estipulados en el Contrato de Arrendamiento son calculados teniendo en
cuenta particularmente la amortizacion de todo o parte substancial del costo del equipo.
El Contrato de Arrendamiento Financiero es local cuando el bien objeto del contrato se utilice
total o parcialmente en la conservacién de una fuente de renta panamefia o en su produccion, y es
internacional cuando el bien objeto del contrato no serd utilizado en la produccién de renta ni en
la conservacion de fuente alguna de renta panamefia.

D. JUNTA DIRECTIVA'Y DIGNATARIOS

La Junta Directiva est4 compuesta por tres (3) directores, los cuales se retinen bimestralmente de
manera obligatoria o mensualmente a requerimiento.

Fl Emisor tiene tres (3) Dignatarios: Presidente, Secretario y Tesorero.
E. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor, es una subsidiaria 100% propiedad de Multibank, Inc., y esta a su vez es una
subsidiaria 100% de Multi Financial Group, Inc.

Compaiiia Jurisdiccidon y domicilio Participacién Accionaria

Multileasing Financiero, S.A. Panama / Edificio Prosperidad, 100% de Multibank, Inc.
Via Espafia No.127, Ciudad de
Panamad, Republica de Panama.
Apartado Postal 0823-0562
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F. PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS
Actualmente el Emisor no posee ninguna propiedad planta o equipo. Los activos que utilizan son
alquilados por Multibank, Inc. que es 100% propietaria de Multileasing Financiero, S.A., aparte
de los bienes de su propiedad propios de su actividad como arrendador dentro de los Contratos de
Arrendamiento Financiero.

G. INVERSTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS, ETC.
N/A.

H. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS
Con base a las expectativas de crecimiento econémico del pais y el buen desempefio del sector

comercial, la administracion estima que las operaciones de Leasing mantendran una tendencia de

crecimiento.
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II. ANALISIS DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A) LIQUIDEZ

Los activos totales del Emisor al 31 de diciembre de 2014 alcanzaron los B/.29.8 millones
comparado con un total de B/.20.2 millones al cierre del 31 de diciembre de 2013 reflejando un

aumento de B/.9.6 millones o del 47.5% en comparacion al cierre 2013.

Los activos liquidos de Multileasing Financiero, S.A., corresponden al efectivo de la Empresa, el

cual alcanzo 1.4 millones, lo que representa el 4.8% del total de los activos.

Activos 31 de diciembre | 31 de diciembre
de 2014 de 2013

Depdsitos a la vista 1,441,965 -
Arrendamientos financieros por cobrar, neto 28,132,505 20,074,024
Intereses por cobrar 101,500 79,877
Impuesto sobre la renta diferido 49,021 78,255
Otros activos 122,190 3,415
Total de activos 29847181 | _ 20235571

B) RECURSOS DE CAPITAL

Al 31 de diciembre de 2014, el capital del Emisor est4 constituido por acciones comunes por un
valor de B/.2,500,000.

El compromiso de la Junta Directiva y Gerencia General es mantener un patrimonio cénsono con
el tamafio y riesgo asumido por el Emisor, asi como cumplir con los estdndares minimos de
capitalizacion y de las disposiciones legales.

Al cierre del 31 de diciembre de 2014, el capital neto alcanzado por el Emisor fue de
B/.2,824,732 representando una variacion de B/.451,872 lo cual representa un incremento del

19%, en comparacion con el 31 de diciembre de 2013.

Al 31 de diciembre 2014, la Empresa efectud emision de bonos por B/.25,000,000 con tasa de
interés de 6.25% con vencimientos varios hasta el 30 de noviembre de 2019.

C) RESULTADOS DE LAS OPERACIONES

Ingresos Financieros antes de Provision

Multileasing Financiero, S.A., inicié operaciones en mayo de 2009. Para el afio terminado el
31de diciembre de 2014, se registraron ingresos financieros netos por B/.533,357. La utilidad
neta del afio ha sido de B/.452,775.
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Reservas

El saldo de la reserva para arrendamientos financieros incobrables es de B/.40,425 al cierre del 31
de diciembre de 2014, no se mantiene préstamos morosos y/o vencidos. Con este nivel de
reservas para préstamos, la Empresa refleja un indice de reserva de 0.17% con relacidn al total de
la cartera de arrendamientos financieros por cobrar. Estos indicadores de calidad de cartera
reflejan una sana gestion y politicas conservadoras del riesgo de crédito.

Gastos Operativos

La siguiente tabla detalla los principales gastos de operaciones incurridos durante el periodo
2014, comparado con el terminado para el 2013.

GASTOS OPERATIVOS 31 de diciembre 31 de diciembre
Resumen de las operaciones 2014 2013
Salarios y otras remuneraciones 174,375 68,328
Honorarios profesionales 5,247 -
Reparacién y mantenimiento 216 -
Impuestos varios 50,915 6,133
Otros Gastos 47,598 46,025
TOTAL GASTOS OPERATIVOS 278,351 120,486
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D) ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Las perspectivas para Panama a corto y mediano plazo son positivas, manteniendo la tendencia
creciente registrada en los wltimos afios, destacando entre las economias de mayor dinamismo en
la region latinoamericana. Este entorno econdmico positivo es reflejo del favorable ambiente de
negocios, siendo que los indicadores muestran que el ritmo creciente se mantendra para los
siguientes trimestres. Es por ello que Multileasing Financiero, S.A. mantiene como objetivo el
aumentar sus activos productivos incrementando la participaciéon en el mercado panamefio a
través de la consolidacion de sus productos tradicionales, el desarrollo de nuevos negocios,
enfocado a las necesidades de los clientes y a la creciente demanda del mercado local, orientado
ademads en la mejora de su eficiencia operativa.

Resumen financiero del Estado de Situacién Financiera y Estado de Resultados

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA Periodo que se reporta
Diciembre 2014 Diciembre 2013

Arrendamientos financieros por cobrar 28,342,960 20,552,589
Activos totales 29,847,181 20,235,571
Bonos y financiamientos 25,000,000 16,787,773
Acciones Comunes 2,500,000 2,500,000
Reservas para arrendamientos financieros 40,425 313,019
Patrimonio total 2,824,732 2,372,860

Razones Financieras

Deuda total / Patrimonio 8.85 7.07

Arrendamientos financieros / activos totales 94.96% 101.57%

Gastos de Operacién / Ingresos totales 18.20% 19.36%
ESTADO DE RESULTADOS Periodo que se reporta

Diciembre 2014  Diciembre 2013

Ingresos por intereses 1,576,054 770,430
Gastos por inteteses 1,253,437 705,242
Gastos de Operacién 278,351 120,486
Utilidad o Pérdida del Periodo 452,775 (117,862)
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III. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS.
A. Identidad, funciones y otra informacion relacionada:

La Junta Directiva esta compuesta por tres (3) directores, los cuales se retinen bimestralmente de
manera obligatoria 0 mensualmente a requerimiento.
El Emisor tiene tres (3) Dignatarios: Presidente, Secretario y Tesorero.

Alberto Salomoén Btesh — Director y Presidente - Se desempefia 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 desempefiado como empresario e inversionista en el 4drea financiera, bancaria,
construccion y bienes raices.

Fecha de Nacimiento 22/enero/1922

Nacionalidad Panamefa

Domicilio Comercial Edificio Prosperidad en Via Espafia, oficinas MULTIBANK
Apartado Postal 0823-05627, Panama Rep. de Panama

Correo Electrénico abtesh@multibank.com.pa

No. de Teléfono (507) 294-3500

No. de Fax (507) 264-4014

Estudios Académicos Colegio La Salle

Rafael Sanchez Garros — Director y Tesorero - Licenciado en Ciencias Politicas y Econdémicas
por la Universidad de Barcelona, Espaiia; Programa de Alta Gerencia por el INCAE. Tiene maés
de 30 afios de experiencia en la Banca Internacional habiendo residido en cinco (5) paises de
América Latina, obteniendo asi, un amplio conocimiento del mercado centroamericano y
experiencia profesional en todos los paises de América del Sur. En su experiencia profesional ha
ocupado diferentes posiciones ejecutivas; Subgerente del Departamento de Crédito del Banco
Nicaragiiense (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 Panamé; 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
Panama (1994-2000); Subgerente General de Multibank, Inc. Panamé (2000-Sept.2005) y
actualmente Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General de Multibank Inc. y figura como
Tesorero de Multileasing Financiero, S.A.

Fecha de Nacimiento: 4/abril/1949

Nacionalidad: Espafiola

Domicilio Comercial Edificio Prosperidad en Via Espafia, oficinas MULTIBANK
Apartado Postal 0823-05627, Panamé Rep. Panamé

Correo Electronico rsanchez@multibank.com.pa

Teléfono (507) 294-3500

Fax: (507) 264-4014
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Isaac Alberto Btesh — Director y Secretario - Maestria en Ciencias Politicas con énfasis en
Relaciones Internacionales de Louisville University, Licenciado en Historia de Tulane University
y realizé estudios en Ciencias Politicas en la Universidad de Oklahoma. Es Empresario e
Inversionista en las dreas bancarias, comercial y de bienes y raices. Vicepresidente desde 1981 de
Gran Financiera y desde 1990 de Multibank Inc. Actualmente ocupa la posicion de Presidente
Ejecutivo — CEO de Multibank, Inc. y de Multi Financial Group, Inc. También el Sr. Btesh
ocupa el cargo de Secretario de Multileasing Financiero, S.A.

Fecha de Nacimiento 20/agosto/1960

Cédula 8-476-292

Nacionalidad Panamefia

Domicilio Comercial Edificio Prosperidad en Via Espafia, oficinas MULTIBANK
Apartado Postal 0823-05627, Panama Rep. de Panama

Correo Electronico ibtesh@multibank.com.pa

No. de Teléfono (507) 294-3500

No. de Fax (507) 264-4014

Ejecutivos:

llonka Gallardo de Harris — VPA Productos Comerciales Banca Empresas — Se desempefia como
VPA Productos Comerciales Banca Empresas, manteniendo a su cargo la administracion de
Multileasing Financiero, S.A., desde el 1 de julio de 2013. A lo largo de su vida, se ha
desempefiado como banquera en instituciones tales como: Dresdner Bank, BICSA, Towerbank y
Multibank, permitiéndole ganar una experiencia de més de 33 afios en la rama bancaria.

Fecha de Nacimiento 11/julio/1959

Nacionalidad Panamefia

Domicilio Comercial Edificio Prosperidad en Via Espafia, oficinas MULTIBANK
Apartado Postal 0823-05627, Panamé Rep. de Panama

Correo Electronico ilonka.harris@multibank.com.pa

No. de Teléfono (507) 294-3587

No. de Fax (507) 264-4014

Estudios Académicos Maestria en Administraciéon de Empresas con énfasis en Mercadeo.
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Yhatzel Samaniego — Gerente de Leasing (Multileasing Financiero, S.A.) — Se desempefia como
Gerente de Multileasing Financiero, S.A., desde marzo de 2013. A lo largo de su vida, se ha
desempefiado como banquera en 4reas de Leasing, como Gerente de Ventas y Banca Comercial
como Gerente Comercial. En total 19 afios de experiencia en bancos como Banistmo, HSBC
Bank Panama y Multibank.

Fecha de Nacimiento 24/marzo/1973

Nacionalidad Panamefia

Domicilio Comercial Edificio Prosperidad en Via Espafia, oficinas MULTIBANK
Apartado Postal 0823-05627, Panama Rep. de Panama

Correo Electronico yhatzel.samaniego@multibank.com.pa

No. de Teléfono (507) 294-3587

No. de Fax (507) 264-4014

Estudios Académicos Ingeniera Industrial y cuenta con una Maestria en Administracion

de Negocios con énfasis en Banca y Finanzas.
ASESORIA LEGAL.

El Emisor ha designado como asesor legal externo a la firma forense Arias, Aleman & Mora, con
domicilio en Calle 50 y Calle 74 San Francisco, Edificio P.H. 909, pisos 15 y 16, apartado postal
0830-1580 Panama, Republica de Panam4, teléfono (507) 270-1011, Fax (507) 270-0174, correo
electronico sballanis@aramolaw.com, la persona 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, con domicilio en Via Espafia, Edificio
Prosperidad, Apartado Postal 0823-05627, Panama, Reptblica de Panam4, y correo electrénico
ljaramillo@multibank.com.pa.

AUDITORES.

El Emisor cuenta con la auditoria externa de KPMG, ubicados en Calle 50, Torre KPMG, No.54;
Apartado 0816-01089, Panama 5, R.P. Teléfono (507) 208-0700. La persona contacto es el Lic.
Alejandro Morcillo, Gerente de Auditoria, Lic. Jorge Castrellon Director y Lic. Milton Ayén,
Socio.

El Emisor cuenta con un auditor interno, el Lic. Alvin Barnett, con Licencia de CPA No.5582,
quien ocupa la posicion de Vicepresidente de Auditoria Interna desde diciembre de 2009, con
domicilio en Edificio Prosperidad, Via Espafia, apartado postal 0823-05627, Panam4, Reptblica
de Panama, teléfono (507) 294-3500, fax (507) 264-4014.

B. Compensacién
El monto de la compensacion pagada de los Dignatarios, principales Ejecutivos y

Administradores de la organizacion al 31 de diciembre de 2014 fue de B/.174,375. No se cuentan
con prevision de pensiones, retiros u otros beneficios.

Informe de Actualizacion Anual — Multileasing Financiero, S. A.

Al 31 de diciembre de 2014

10




C. Practicas de la Directiva

Multileasing Financiero, S.A. utiliza la misma plataforma de Gobierno Corporativo que se
encuentra establecida para Multibank, Inc.

El sefior Alberto Salomén Btesh y el sefior Isaac Alberto Btesh, principales Accionistas de Multi
Financial Group, Inc., han ejercido sus cargos desde la constitucién de Multibank, Inc. en el afio

de 1990.

No existe ninguna disposicién o contrato que regule la adquisicién de beneficios por parte de los
Directores de la sociedad en el evento de terminacion de periodo, puesto que son cargos

indefinidos.
D. Empleados

Multileasing Financiero, S.A. cerr6 al 31 de diciembre de 2014, con un total de 5 empleados.

E. Propiedad Accionaria

0,
Cantidad de | % respecto del total Numero de % que r.ep resentan de la
Grupo de empleados . . o . . cantidad total de
Acciones de acciones emitidas Accionistas . .
accionistas

Sociedad Tenedora de Acciones 10,000 100% 1 100%
Otros Accionistas 0 0% 0 0%
Direc.tolres, Dignatarios, Ejecutivos y 0 0% 0 0%
Administradores
Otros Empleados 0 0% 0 0%

El capital autorizado del Emisor esté constituido por 10,000 acciones comunes sin valor nominal.
El Emisor es 100% propiedad de Multibank, Inc.
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F. Partes relacionadas, vinculos y afiliaciones

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

Al 31 de diciembre de 2014, los saldos y transacciones con partes relacionadas se resumen a
continuacion:

2014 2013
Activos:
Depositos a la vista 1,441,965 -
Pasivos:
Financiamientos recibidos - 16,787,773
Bonos por pagar 25,000,000 -
Intereses acumulados por pagar 438,368 -
Gastos de intereses:
Financiamientos 815,069 705,242
Bonos 438,368 -
Gastos generales y administrativos:
Contrato de servicios 30,402 -

G. Tratamiento Fiscal

El Emisor listara los valores en la Bolsa de Valores de Panama, por lo que el tratamiento
fiscal de los Bonos de la presente Emisién, con respecto a los intereses y ganancias de
capital, quedaran sujetos a los articulos 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:

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 269 del Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999,
por el cual se crea la Comision Nacional de Valores (ahora Superintendencia del Mercado
de Valores) y se regula el mercado de valores de la Republica de Panama, para los efectos
del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendo y del impuesto complementario,
no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la
enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, siempre
que dicha enajenacion se de a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.
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No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18
de 19 de junio de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacién de valores
emitidos por personas juridicas, en donde dicha enajenacién no se realice a través de una
bolsa de valores u otro mercado organizado, el contribuyente se someterd a un tratamiento
de ganancias de capital y en consecuencia calculara 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 tendr4 la obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco
por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre
la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la obligacién de remitir al fisco
el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgio la
obligacién de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente
responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podra 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 enajenacién, el contribuyente podrd presentar una declaracién jurada especial
acreditando la retencion efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor
como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se
perfecciono la transaccién. El monto de las ganancias obtenidas en la enajenacién de los
valores no sera 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, deber4 mostrar evidencia al Emisor de
la retencion del 5% a que se refiere el articulo 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
Articulo 270 del Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, tal como fue
modificado por el Articulo 146 de la Ley 8 de 2010, por el cual se crea la Comisién
Nacional de Valores (ahora Superintendencia del Mercado de Valores) y se regula el
mercado de valores de la Repuiblica de Panama, salvo lo preceptuado en el articulo 733 del
Codigo Fiscal, que se refiere a las reglas sobre dividendos, estardn exentos del impuesto
sobre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a
traves de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

En el caso de una reforma a estas disposiciones legales, las mismas se veran 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 relacidén a los
Bonos, correra por cuenta de los Tenedores Registrados de los Bonos. El Emisor retendra y
descontara de todo pago que deba hacer con relacién a los Bonos, todos los impuestos que
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se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razon de leyes o reglamentaciones,
existentes o futuras, asi como por razén de cambios en la interpretacion de la mismas. Si el
Emisor se fusiona, consolida o vende todos o sustancialmente todos sus activos, ni el
Emisor ni ningin sucesor tendria la obligacién de compensar a los tenedores registrados
por cualquier consecuencia fiscal adversa relacionada con los Bonos.

Esta seccion es un resumen de disposiciones legales y reglamentarias vigentes y se incluye
en este prospecto informativo con cardcter meramente informativo. Este Capitulo no
constituye una garantia por parte del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de
Economia y Finanzas de la Republica de Panama dar4 a la inversién en los Bonos. Cada
Tenedor Registrado de un Bono deberd, independientemente, cerciorarse de las
consecuencias fiscales de su inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos.

Informe de Actualizacién Anual — Multileasing Financiero, S. A.

Al 31 de diciembre de 2014
14




II PARTE

RESUMEN FINANCIERO ANOS 2014 — 2013

Ingresos por intereses 1,676,054 770,430
Gastos por intereses 1,263,437 705,242
Gastos de operaciones 278,351 120,486
Acciones emitidas y en circulacion 10,000 10,000
Utifidad o Pérdida por accion 45.28 -11.79
Utilidad o Pérdida del periodo 452,775 -117,862
Acciones promedio del periodo 10,000 5,000
_ANCE GENERA 11
Préstamos 28,342,960 20,552,589
Activos Totales 29,847,181 20,235,571
Deuda Total 25,000,000 16,787,773
Capital Pagado 2,500,000 2,500,000
Reservas para préstamos 40,425 313,019
Patrimonio Total 2,824,732 2,372,860

Dividendos/Accién Comun 0.00 0.00
Deuda Total/Patrimonio 8.85 7.07
Préstamos/Activos Totales 95% 102%
Gastos de Operaciones/ingresos totales 18% 16%
Morosidad/Reservas 0% 0%
Morosidad/Cartera Total 0.00% 0.00%

Muitileasing Financiero, S.A.

Morosos y Vencidos

III PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros auditados de Multileasing Financiero, S.A. al 31 de diciembre de 2014,
se adjuntan al presente informe como parte integrante del mismo.

Informe de Actualizacion Anual — Multileasing Financiero, S. A.
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IV PARTE

GOBIERNO CORPORATIVO

La junta directiva del Emisor ha adoptado sélidas practicas de Gobierno Corporativo. Que son
paralelas con el gobierno corporativo de Multibank, Inc., que es 100% propietaria de
Multileasing Financiero, S.A. La Junta directiva del Emisor ha designado un Comité de Crédito
y evaluacion, donde se hacen reuniones semanales para ver los temas de crédito. El Comité lleva
el nombre de Administracién de Riesgo Crédito, donde ya tiene un procedimiento definido de
coémo proceder.

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

V PARTE

DIVULGACION

Este informe sera divulgado a través de nuestro portal de Internet, www.multibank.com.pa, el
cual es de acceso publico, cumpliendo asi las reglas de divulgacién de la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panama.

La fecha de divulgacion de este informe sera a partir del dia 01 de abril de 2015.
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M KPMG Teléfono: (507) 208-0700

Apartado Postal 816-1089 Fax: (507) 263-9852
Panamd 5, Republica de Panama Internet: www.kpmg.com

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas y Junta Directiva
Multileasing Financiero, S. A.

Hemos auditado los estados financieros que se acomparian de Multileasing Financiero, S. A, los
cuales comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2014 los estados de
resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y
notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

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

Responsabilidad de los Auditores

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

Una auditoria incluye la ejecuciéon de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca
de los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacion 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 preparacion y presentacion
razonable por la entidad de los estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria
que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propoésito de expresar una opinion
sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo
apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
hechas por la administracion, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los estados
financieros.

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

e
KPMG, una sociedad civil panamea, y firma de la red de firmas miembro independientes de
KPMG, afiliadas a KPMG International Cooperative (“KPMG International”), una entidad suiza



Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de Multileasing Financiero, S. A., al 31 de diciembre de 2014,
y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Oftros Asuntos

Los estados financieros de Multileasing Financiero, S. A., al y por el afo terminado el 31 de
diciembre de 2013 fueron auditados por otros auditores quienes expresaron una opinion sin
salvedad en su informe fechado el 19 de marzo de 2014 de conformidad con las Normas

Internacionales de Informacién Financiera.

KPMG

27 de marzo de 2015
Panama, Republica de Panama




MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Activos
Depésitos a la vista

Arrendamientos financieros por cobrar, neto

Intereses acumulados por cobrar
Impuesto sobre la renta diferido
Otros activos

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos:
Bonos por pagar
Financiamiento recibido
Intereses acumulados por pagar
Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Reservas regulatorias
Déficit acumulado

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

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

integral de los estados financieros.

8, 13
9,13
13
10

12
16

014 2013

1,441,965 0
28,132,505 20,074,024
101,500 79,877
49,021 78,255
122,190 3,415
29,847,181 20,235,571
25,000,000 0
0 16,787,773

438,368 0
1,684,081 1,074,938
27,022,449 17,862,711
2,500,000 2,500,000
324,732 0
0 (127,140)
2,824,732 2,372,860
29,847,181 20,235,571




MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Resultados

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Ingresos por intereses y comisiones:

Intereses ganados por depositos y arrendamientos financieros
Comisiones ganadas

Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos por intereses: 13
Financiamientos
Bonos

Total de gastos por intereses

Total de ingresos por intereses y comisiones, neto

Provisién por deterioro en activos financieros:
(Reversion de) provision para pérdidas en arrendamientos
financieros por cobrar 7
Ingreso neto por intereses y comisiones,
después de provision

Ingresos (gastos) por servicios bancarios y otros:
Honorarios y otras comisiones
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
Mantenimiento de locales y equipo
Impuestos varios
Otros

Total de gastos generales y administrativos

Utilidad (pérdida) antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta, neto 6
Utilidad (pérdida) neta

2014 2013
1,576,054 770,430
210,740 102,300
1,786,794 872,730
815,069 705,242
438,368 0
1,253,437 705,242
533,357 167,488
(272,594) 237,562
805,951 (70,074)
1,374 1,031
17,602 14,163
(2,140) 0
16,836 15,194
174,375 68,328
5,247 0
216 0
50,915 6,133
47,598 46,025
278,351 120,486
544,436 (175,366)
91,661 (57,504)
452,775 (117,862)

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

integral de los estados financieros.




MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Déficit acumulado

Asignacion
a reserva Acumulado,
Asignacion regulatoria excepto
Acciones Provisién a provision de asignacion Total de
Nota comunes dinamica dinamica préstamos a reservas patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2012 100,000 0 0 0 (9,278) 90,722
Pérdida neta 0 0 0 0 (117,862) (117,862)
Emisién de acciones comunes 2,400,000 0 0 0 0 2,400,000
Saldo al 31 de diciembre de 2013 2,500,000 0 0 0 (127,140) 2,372,860
Utilidad neta 0 0 0 0 452,775 452775
Asignacion de reserva dinamica 13 0 324,732 9,484 0 (334,216) 0
Exceso de reserva regulatoria
para crédito 0 0 0 565,116 (565,116) 0
Impuesto complementario 0 0 0 0 (903) (903)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 2,500,000 324,732 9,484 565,116 (574,600) 2,824,732

El estado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte
integral de los estados financieros.




MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacion:
Utilidad (peérdida) del afio
Ajustes por:
(Reversion de) provisién para pérdidas en arrendamientos
financieros por cobrar
Impuesto sobre la renta
Ingreso por intereses
Gasto por intereses
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Arrendamientos financieros por cobrar
Otros activos
Otros pasivos

Intereses cobrados
Intereses pagados

Impuesto sobre la renta pagado
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Emision de bonos por pagar
Financiamientos recibidos
Financiamientos pagados
Impuesto complementario
Emisién de acciones comunes

Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento

Aumento neto en efectivo y equivalente a efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

\I

13

2014 2013
452,775 (117,862)
(272,594) 237,562
91,661 (57,504)
(1,576,054) (770,430)
1,253,437 705,242
(7,785,887) (15,616,112)
(118,775) 4,465
467,641 36,163
1,554,431 715,212
(815,069) (705,242)
(20,925) (2,096)
(6,769,359) (15,570,602)
25,000,000 0
0 13,170,602
(16,787,773) 0
(903) 0
0 2,400,000
8,211,324 15,570,602
1,441,965 0
0 0
1,441,965 0

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

integral de los estados financieros.
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MULTILEASING FINANCIERO, S.A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

(1)

(2)

(3)

Informacion General

Multileasing Financiero, S. A. (“la Compaiiia’) es una entidad financiera constituida de
acuerdo a las leyes de la Republica de Panama. Inicié operaciones el 16 de mayo de 2009.
Su principal actividad es el negocio de arrendamiento financiero de bienes muebles en
todas o cualquiera de sus modalidades. La Compafiia es una subsidiaria 100% poseida
por Multibank, Inc.

La oficina principal de la Compafia esta localizada en Via Espafia, Edificio Prosperidad,
Local #127, Apartado No.0823-05627, Panama, Republica de Panama.

Base de Preparacion

(a) Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros de la Compaiiia han sido preparados de conformidad con las
Norma Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Estos estados financieros fueron autorizados por el Comité de Auditoria para su
emision el 26 de febrero de 2015

(b) Base de Medicion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

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

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacién han sido aplicadas consistentemente
por la Comparfiia a todos los periodos presentados en estos estados financieros.

(a) Arrendamiento Financiero por Cobrar
Los arrendamientos financieros por cobrar consisten principalmente en contratos de
arrendamiento de equipo rodante, los cuales son reportados como parte de la cartera
por el valor presente del arrendamiento acordado. La diferencia entre el monto bruto
por cobrar y el valor presente del monto por cobrar se registra como intereses no
devengados, los cuales se amortizan como ingresos de operaciones utilizando el
método de tasa de interés efectiva.




MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

(b)

Reserva para Pérdidas en Arrendamientos Financieros por Cobrar

La Compariia evalua a cada fecha del estado de situacion financiera, si existe alguna
evidencia objetiva de deterioro de arrendamientos financieros por cobrar. El monto de
pérdidas en arrendamientos financieros por cobrar determinados durante el periodo
se reconoce como gasto de provision en los resultados de las operaciones y aumenta
una cuenta de reserva para pérdidas en arrendamientos financieros por cobrar. La
reserva se presenta deducida de los arrendamientos financieros por cobrar en el
estado de situacion financiera. Cuando un arrendamiento financiero por cobrar se
determina como incobrable, el monto irrecuperable se disminuye de la referida cuenta
de reserva. Las recuperaciones subsiguientes de arrendamientos financieros por
cobrar previamente castigados como incobrables, aumentan la cuenta de reserva.

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias las cuales
indican si existe evidencia objetiva del deterioro, es decir, individualmente para los
arrendamientos financieros por cobrar que son individualmente significativos y
colectivamente para los que no son individualmente significativos.

(b.1) Arrendamientos Financieros por Cobrar Individualmente Evaluados

Las perdidas por deterioro en arrendamientos financieros por cobrar
individualmente evaluados se determinan con base en una evaluacion de las
exposiciones caso por caso. Si se determina que no existe evidencia objetiva de
deterioro, para un arrendamiento financiero por cobrar individualmente
significativo, éste se incluye en un grupo de préstamos con caracteristicas
similares y se evalla colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es
calculada comparando el valor presente de los flujos de efectivo futuros
esperados, descontados a la tasa actual del arrendamiento financiero por cobrar,
contra su valor en libros actual y el monto de cualquier pérdida se reconoce
como una provision para pérdidas en el estado de resultados. El valor en libros
de los arrendamientos financieros por cobrar deteriorados se rebaja mediante el
uso de la cuenta de reserva para pérdidas en arrendamientos financieros por
cobrar.

(b.2) Arrendamientos Financieros por Cobrar Colectivamente Evaluados

Para los propésitos de una evaluacion colectiva de deterioro, los arrendamientos
financieros por cobrar se agrupan de acuerdo a caracteristicas similares de
riesgo de crédito. Esas caracteristicas son relevantes para la estimacion de los
flujos de efectivo futuros para los grupos de tales activos, siendo indicativas de
la capacidad de pago de los deudores de todas las cantidades adeudadas segun
los términos contractuales de los activos que son evaluados. Los flujos de
efectivo futuros en un grupo de arrendamientos financieros por cobrar que se
evallan colectivamente para deterioro, se estiman de acuerdo a los flujos de
efectivo contractuales de los activos en el grupo, la experiencia de pérdida
historica para los activos con caracteristicas de riesgo de crédito similares, y
ajustada por un factor econdmico que refleje lo siguiente:

o Las condiciones econdmicas que prevalecen en cada mercado
e La posicién de la cartera dentro del ciclo del negocio
o El efecto de temporada o envejecimiento de la cartera
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MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

(c)

(d)

(e)

o Cambios en tasas de interés
o Cambios en las politicas y/o procedimientos de préstamos
+ Cambios politicos y legislativos.

(b.3) Reversion por Deterioro
Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y
la disminucion 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
arrendamientos financieros por cobrar. El monto de cualquier reversion se
reconoce en el estado de resultados.

(b.4) Arrendamientos Financieros por Cobrar Reestructurados
Los arrendamientos financieros por cobrar reestructurados son aquellos a los
cuales se les ha hecho una reestructuracion debido a algun deterioro en la
condicion financiera del deudor, y donde la Compafiia considera conceder alguin
cambio en los parametros de crédito. Estos arrendamientos financieros por
cobrar una vez que son reestructurados, se mantienen en la categoria asignada,
independientemente de que el deudor presente cualquier mejoria en su
condicién, posterior a la reestructuracion.

Provision Dinamica

La provision dinamica es una partida patrimonial que se aumentara o disminuira

mediante transferencias de y hacia las utilidades no distribuidas y es constituida por

requerimiento del Acuerdo 4-2013 de la Superintendencia de Bancos de Panama.

Bonos por Pagar y Financiamientos Recibidos

Estos instrumentos son medidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos de
transaccion. Subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de
tasa de interés efectiva, excepto para los pasivos que la Compaiiia decida registrar a
valor razonable con cambios en resultados. La Compaiia clasifica los instrumentos de
capital en pasivos financieros o en instrumentos de capital de acuerdo con la
sustancia de los términos contractuales del instrumento.

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 calculo del costo amortizado
de un activo o un pasivo financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiero a lo
largo del periodo relevante. El calculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas
o recibidas entre las partes del contrato que son parte integral de la tasa de interés
efectiva, los costos de transaccion y cualquier otra prima o descuentos. Los costos de
transaccion son los costos de origen, directamente atribuibles a la adquisicion,
emisién o disposicidn 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 consideran las pérdidas futuras de crédito.
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MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

(f)

(9)

(h)

(i)

Ingresos por Comisiones

Generalmente, las comisiones sobre arrendamientos por cobrar a corto plazo, son
reconocidas 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 seria reconocido bajo el método de acumulacion.

Las comisiones sobre arrendamientos por cobrar a mediano y largo plazo, neto de
algunos costos directos para su otorgamiento, son diferidas y amortizadas durante la

el plazo de los arrendamientos.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta estimado es el impuesto a pagar sobre la renta gravable
del afio, que se calcula utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del estado
de situacion financiera y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afos

anteriores.

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o
por cobrar en afos futuros, que resulta de diferencias temporales entre los saldos en
libros de cada activo y pasivo para reportes financieros y los saldos para propésitos
fiscales, utilizando las tasas impositivas que se espera aplicar a las diferencias
temporales cuando sean reversadas, con base en en las leyes que han sido
aprobadas 0 a punto de ser aprobadas a la fecha del estado de situacién financiera.
Estas diferencias temporales se esperan reversar en fechas futuras. Si se determina
que el impuesto diferido no se podra realizar en afios futuros, éste seria disminuido
total o parcialmente.

Informacién comparativa
Algunas cifras del 2013 fueron reclasificadas para uniformar su presentacion a la de

los estados financieros de 2014.

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e Interpretaciones

aun No Adoptadas
A la fecha de los estados financieros hay normas que no han sido aplicadas en su

preparacién:

o La version 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 mas importantes de esta
norma estan:

- Nuevos requisitos para la clasificacién y medicion de los activos financieros.
Entre otros aspectos, esta norma contiene dos categorias primarias de
medicion para activos financieros: costo amortizado y valor razonable. La NIIF
9 elimina las categorias existentes en NIC 39 de valores mantenidos hasta su
vencimiento, valores disponibles para la venta, préstamos y cuentas por
cobrar.
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(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién
- 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 periodo, sino
en el patrimonio.

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

- Un nuevo modelo de deterioro, basado en “pérdida esperada” que requerira un
mayor reconocimiento oportuno de las pérdidas crediticias esperadas.

La fecha efectiva para la aplicacion de la NIIF 9 es para periodos 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 Compaiiia, la
adopcion de esta norma podria tener un impacto importante en los estados
financieros, aspecto que esta en proceso de evaluacién por la gerencia.

e NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes. Esta norma establece un marco
integral para determinar cémo, cuanto y el momento cuando el ingreso debe ser
reconocido. Esta norma reemplaza las guias existentes, incluyendo la NIC 18
Ingresos de Actividades Ordinarias, NIC 11 Contratos de Construccién y la CINIIF
13 Programas de Fidelizaciéon de Clientes. La NIIF 15 es efectiva para los
periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017, con adopcion
anticipada permitida.

La Compaiiia esta evaluando el posible impacto de la aplicacion de la NIIF 15,
sobre sus estados financieros.

Administracion de Riesgos Financieros

El objetivo principal de la administracion de riesgos es el de mitigar las potenciales pérdidas
a que la Compafiia esta expuesta como actora de la industria financiera a través de un
enfoque de gestion integral preventivo que maximice la relacién riesgo-retorno y optimice la
asignacion de capital econémico.

La Compafiia a través de la Junta Directiva de Multibank, Inc., su Compariia Matriz, tiene la
responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de administracién de riesgos de los
instrumentos financieros. De igual manera, la Compaiiia se apoya en la gestion de los
distintos comités establecidos por Multibank, Inc., su Compariia Matriz.

La Compafiia cuenta con un Sistema Integral de Administracién de Riesgos (SIAR) cuyas
bases estan sustentadas con las politicas y procedimientos que monitorean cada uno de los
riesgos identificados y enunciados en el manual. Adicionalmente, ha provisto al sistema de
una estructura organizativa con recursos materiales y financieros con una linea de reporte
directa a la Junta Directiva a través del Comité de Riesgos.
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
El Comité de Riesgos, conformado por directores independientes y ejecutivos de la
Compaiiia, tiene dentro de sus principales responsabilidades:

- Aprobar las estrategias para asumir riesgos, asegurandose de que las estrategias
representen una adecuada relacién riesgos-retorno y optimicen el uso del capital
economico de la Compaifiia.

- Aprobar los limites de exposicion maxima permitidos, que reflejen el apetito de riesgo de
la Compaifiia.

- Aprobar las politicas y el marco de gestién de todos los tipos de riesgos.

- Analizar las exposiciones de la Compafiia a los distintos riesgos y la interrelacion de las
exposiciones y sugerir las estrategias de mitigacién cuando se requieran.

- Informar a la Junta Directiva sobre el comportamiento de los riesgos de la Compainia.

La Compafia ha definido cuatro principios basicos para la Gestion de Riesgos, que se
detallan a continuacion:

El enfoque de la gestion debe ser integral, incorporando todos los riesgos y todas las
operaciones de la Compafiia.

- La gestién de los riesgos individuales debe ser uniforme.

- El marco de gestion de los riesgos debe estar basado en las mejores practicas
internacionales y debe incorporar las lecciones aprendidas.

- La funcién de la unidad de riesgos debe ser independiente del negocio.

Adicionalmente, la Compafiia esta sujeta a las regulaciones de la Superintendencia de
Bancos de Panama y de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, en lo
concerniente a concentraciones de riesgos, liquidez y capitalizacién, entre otros.

El Comité de Auditoria de la Compaiiia supervisa la manera en que la Gerencia monitorea
el cumplimiento de las politicas y procedimientos de administracién de riesgo y revisa si el
marco de administracién de riesgo es apropiado respecto de los riesgos que afronta la
Compaiiia. Este Comité es asistido por Auditoria Interna en su rol de supervision. Auditoria
Interna realiza revisiones periédicas de los controles y procedimientos de administracion de
riesgos, cuyos resultados son reportados al Comité de Auditoria.
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
Los principales riesgos identificados por la Compatfiia son los riesgos de crédito, liquidez,
mercado, operacional y continuidad de negocios, los cuales se describen a continuacién:

(a)

Riesgo de Crédito

El riesgo de créedito representa la posibilidad de que la contraparte de una transaccion
comercial no cumpla con los términos originalmente pactados con la Compaiiia. Para
asumir este riesgo, la Compafia tiene un marco de gestion cuyos principales
elementos incluyen:

Analisis del riesgo o pre-aprobacién, que es llevado a cabo de forma
independiente al negocio, cuyos objetivos, ademas de identificar, evaluar y
cuantificar el riesgo de las propuestas, son determinar el impacto que tendran en
la cartera de crédito de la Compaiia y asegurar que el precio de las operaciones
propuestas cubra el costo del riesgo asumido.

Un éarea de control responsable de validar que las propuestas se enmarquen
dentro de las politicas y limites de la Compafiia, obtengan la aprobacion requerida
de acuerdo al nivel de riesgo asumido y cumplan con las condiciones pactadas en
la aprobacién, al momento de la liquidacion de la operacion.

El proceso de aprobacion, se lleva a cabo dentro de la organizacién considerando
los diferentes niveles de aprobacion.

Un proceso de administracion de cartera enfocado a monitorear las tendencias de
los riesgos a nivel de la Compaiiia para anticipar cualquier sefial de deterioro en la
cartera de forma proactiva.

La vigilancia de los miembros de la Junta Directiva a través de su participacioén en
los diferentes Comités (Crédito, Calidad de Cartera, de Politicas y de Evaluacion
de Riesgos (CPER), Activos y Pasivos (ALCO)).

Formulacion de Politicas de Crédito:
Las politicas 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.

Todo cambio de politicas o formulacién de nuevas politicas, aprobadas por el Comité
de Gestidn Integral de Riesgos, ratificadas en Junta Directiva, son publicadas en los
canales internos disefiados para tener al alcance de toda la plantilla de la Compaiiia.
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Administracién de Riesgos Financieros, continuacion

Establecimiento de Limites de Autorizacion:

Los limites de aprobacion de los créditos son establecidos dependiendo de la
representatividad de cada monto en el capital de la Compaiia. Estos niveles de
limites son presentados al Comité de Gestion Integral de Riesgo (CGIR) y ratificados
en Junta Directiva.

Limites de Exposicion:
Para limitar la exposicién, se han definido limites maximos ante un deudor individual o
grupo econdémico, limites que han sido fijados en base a los fondos de capital de la

Compaifiia.

Limites de Concentracion:

Para limitar la concentracién por actividad o industrias, se han aprobado limites de
exposicién basados en la distribucién del capital y la orientacion estratégica que se le
desea dar a la cartera de crédito.

De igual manera, la Compafia ha limitado su exposicién en distintas geografias a
través de la politica de riesgo pais, en la cual se han definido paises en los que se
desea tener exposicién en base al plan estratégico de la Compaifiia; a su vez, se han
implementado limites de exposicidbn de crédito y de inversion en dichos paises,
basados en la calificacion crediticia de cada uno de ellos y el apetito de riesgo
aprobado.

Revision de Cumplimiento con Politicas:

Cada unidad de negocios es responsable de la calidad y el desempefio de los créditos
de sus portafolios, asi como, por el control y el monitoreo de sus riesgos. Sin
embargo, a través de la Administracion y Control de Créditos se evalla
periédicamente la condicion 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 caracteristicas
particulares de dichas carteras.
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(4) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
Anaélisis de la Calidad Crediticia
La siguiente tabla analiza la calidad crediticia de los activos financieros principales y
las reservas por deterioro/pérdidas mantenidas por la Compaiiia para estos activos.

Arrendamientos
Financieros por Cobrar

2014 2013

Maxima exposicion

Valor en libros 28,132,505 20,074,024
A costo amortizado

Grado 1: Normal 28,342,960 20,552,589

Monto bruto 28,342,960 20,552,589

Comisiones descontadas no ganadas (170,030) (165,546)

Reserva por deterioro (40,425) (313.019)

Valor en libros, neto 28,132,505 20,074,024
No morosos ni deteriorados

Grado 1 28,342 960 20,552,589
Sub-total 28,342,960 20,552,589
Reserva por deterioro

Colectiva 40,425 313,019
Total reserva por deterioro 40,425 313,019

A continuacion, se detallan los factores que la Compafiia ha considerado para
determinar su deterioro:

o Deterioro en arrendamientos financieros por cobrar:
La Administracion determina si hay evidencias objetivas de deterioro en los
arrendamientos financieros por cobrar, basado en los siguientes criterios
establecidos por la Compaifiia:

- 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;

- Iniciacién de un procedimiento de quiebra;

- Deterioro de la posicion competitiva del prestatario; y

- Deterioro en el valor de la garantia.

e Morosos pero no deteriorados:
Son considerados en morosidad sin deterioro, es decir sin pérdidas incurridas, los
arrendamientos financieros por cobrar que presentan cuotas morosas, pero que
cuenten con un nivel de garantias y/o fuentes de pago suficientes para cubrir el
valor en libros de dicho arrendamiento financiero por cobrar.
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

¢ Arrendamientos financieros por cobrar reestructurados:

Los arrendamientos financieros por cobrar reestructurados son aquellos a los
cuales se les ha hecho una reestructuraciéon debido a algin deterioro en la
condicion financiera del deudor, y donde la Compafiia considera conceder alguna
variacion en los términos originales del crédito (saldo, plazo, plan de pago, tasa y
garantias). Estos arrendamientos financieros por cobrar una vez que son
reestructurados, se mantienen en esta categoria, independientemente de que el
deudor presente cualquier mejoria en su condicién, posterior a la reestructuracion
por parte de la Compaiiia.

o Castigos:
Los arrendamientos financieros por cobrar son cargados a pérdidas o castigos

cuando se determina que son incobrables. Esta determinacion se toma después
de considerar una serie de factores como: la incapacidad de pago del deudor;
cuando la garantia es insuficiente o no estd debidamente constituida; o se
establece que se agotaron todos los recursos para la recuperacion del crédito en
la gestion de cobros realizada.

La Compaiiia mantiene colaterales sobre los arrendamientos financieros por cobrar
otorgados a clientes que consisten en maquinarias y equipo, vehiculos y otras
garantias. Las estimaciones del valor razonable estan basadas en el valor del
colateral seglin sea el plazo del crédito y generalmente no son actualizadas excepto si
el crédito se encuentra en deterioro en forma individual.

% de exposicién que esta sujeto a
requerimientos de garantias

2014 2013 Tipo de Garantia
Arrendamientos
financieros por Magquinaria, equipo y
cobrar 100% 100% vehiculos

La politica de la Compafiia es realizar o ejecutar la venta de estos activos, para cubrir
los saldos adeudados. Por lo general, no es politica de la Compaiia utilizar los activos
no financieros para el uso propio de sus operaciones, sino en caso de ejecucion de
estas garantias la intencién es disponerlos para su venta en el corto plazo.
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

(b)

Concentracion del Riesqo de Crédito

La Compariia da seguimiento a la concentracién de riesgo de crédito por sector y
ubicacion geografica. El analisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la
fecha de los estados financieros es la siguiente:

Arrendamientos
Depdsitos en Bancos Financieros por Cobrar
2014 2013 2014 2013

Concentracién por sector:

Corporativo 1,441,965 0 28,132,505 20,074,024
1,441,965 0 28132505 20,074,024

Concentracién geogréfica:

Panama 1,441,965 0 28,301,763 20,136,828
América Latina y el Caribe 0 0 23,585 43,140
Estados Unidos de América 0 0 0 372,621
Oftros 0 0 17 612 0

Menos:
Comisiones 0 0 (170,030) (165,546)
Reserva 0 0 (40,425) (313,019)
1,441,965 0 28132505 20,074,024

La concentracion geografica de los arrendamientos financieros estda basada en la
ubicacion del deudor. La concentracion geografica de los depésitos en bancos se
basa en la ubicacion de la sede de la institucion bancaria respectiva.

Riesgo de Liquidez o Financiamiento

El riesgo de liquidez se define como el riesgo que la Compaiiia 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. El riesgo de liquidez
se puede ver afectado por diversas causas, tales como: retiro inesperado de fondos
aportados por acreedores, el deterioro de la calidad de la cartera de arrendamientos
financieros por cobrar, la reduccién en el valor de las inversiones, la excesiva
concentracion de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos y
pasivos, la falta de liquidez de los activos, o el financiamiento de activos a largo plazo
con pasivos a corto plazo. La Compaiiia administra sus recursos liquidos para honrar
sus pasivos a su vencimiento en condiciones normales.

Administracion del Riesgo de Liquidez:

Las politicas de administracion de riesgo establecen limites de liquidez que
determinan la porcién de los activos de la Compariia que deben ser mantenidos en
instrumentos de alta liquidez; limites de composicién de financiamiento; limites de
apalancamiento; y limites de plazo. Al respecto, se ha establecido un limite del 25%
para la composicion de los fondos de liquidez compuesto principalmente de fondos en
efectivo y depésitos en bancos.
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Administraciéon de Riesgos Financieros, continuacion

La liqguidez es monitoreada diariamente por la tesoreria de la Compafiia y
periddicamente por el area de Gestion de Riesgo (Mercado y Liquidez). Se ejecutan
simulaciones que consisten en pruebas de estrés que se desarrollan en distintos
escenarios contemplando condiciones normales 0 mas severas para determinar la
capacidad de la Companfia para enfrentar dichos escenarios de crisis con los niveles
de liquidez disponibles. Todas las politicas y procedimientos de manejo de liquidez
estan sujetos a la revision del Comité de Riesgos, Comité de Activos y Pasivos
(ALCO) y aprobacion de la Junta Directiva.

La siguiente tabla detalla los flujos de efectivo no descontados de los activos y
pasivos financieros en agrupaciones de vencimiento contractual para el periodo
remanente desde la fecha del estado de situacion financiera:

2014
Pasivos financieros
Bonos por pagar

Activos financieros

Depésitos a la vista

Arrendamientos financieros,
neto

N

013

|

Pasivos financieros
Financiamientos recibidos

Activos financieros
Arrendamientos financieros,
neto

Total monto
Det1a3 De3ab Mas de 5 bruto nominal
Hasta 1 afio afos afos afnos {entrada/salida) Valor Libros
(1,562.,500) (3.125,000) (28,125,000) 0 (32,812,500) 25,000,000
(1,562.5000  (3.125.000) (28.125,000) 0 (32,812 500y 25,000,000
1,441,965 0 0 0] 1,441,965 1,441,965
2,476,340 14,345,583 16,912,556 255,127 33,989,606 28,132,505
3918305 14345583 16,912,556 —285127 35431571 29,574,470
Total monto
De1a3l De3as Mas de 5 bruto nominal
Hasta 1 aiio anos anos afos {entradal/salida) Valor Libros
(16,787.773) 0 0 0 (16,787.773) 16,787,773
(16,787.773) 0 0 0 (16.787,773)  16.787.773
1,143,820 7,135,477 15,119,226 696,454 24,094 977 20,074,024
=1.:143.820 1135477 15119226 606,454 24.094.977 20,074,024

La siguiente tabla muestra los importes en libros de los activos financieros no
derivados y pasivos financieros que se esperan recuperar o liquidar posterior a doce
meses después de la fecha de balance:

Activos:

Arrendamientos financieros, netos

Total de

Pasivos:

activos

Bonos por pagar

Total de

pasivos
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La siguiente tabla detalla los activos y pasivos financieros la Companfia en
agrupaciones de vencimiento basadas en el periodo remanente desde la fecha del
estado de situacion financiera con respecto a la fecha de vencimiento contractual.

2014
Hasta 3 3 meses a Mas de
meses 1 afio 1a3afios 3abarfios 5 anos Total
Activos financieros:
Depésitos a la vista 1,441,965 0 0 0 0 1,441,965
Arrendamientos financieros, netos 3,513 963,661 11,110,446 15,803,590 251,295 28,132,505
Total de activos financieros 1.445478 963661 11.110446 15.803,590 251,295 29574470
Pasivos financieros:
Bonos por pagar 0 0 0 25,000,000 0 25,000,000
Total de pasivos financieros 0 0 0 25000000 _____ 0 25000000
2013
Hasta 3 3 meses a Mas de
meses 1 afo 1a3anos 3abafos 5 anos Total
Activos financieros:
Arrendamientos financieros, netos 0 1,150,473 11,582,883 7,249,606 91.062 20,074,024
Total de activos financieros 0 1150473 11,582.883  7.249.606 91,062 20,074,024
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos 0 16,787,773 0 0 Q0 16,787,773
Total de pasivos financieros 0 16787713 0 (4] Q0 16787773

()

Riesgo de Mercado

Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero de la Compafia 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 estan fuera del control de la Compafiia. El objetivo de la
administracién del riesgo de mercado es el de administrar y vigilar las exposiciones de
riesgo y que las exposiciones se mantengan dentro de los parametros aceptables
optimizando el retorno del riesgo.

Las politicas de administracion de riesgo establecen el cumplimiento de limites por
instrumento financiero, limites respecto al monto maximo de pérdida a partir del cual
se requiere el cierre de las posiciones que causaron dicha pérdida y el requerimiento
que, salvo aprobacion de Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos
estén denominados en délares de Estados Unidos de América o en Balboas.

Administracion de Riesgo de Mercado:

Las politicas de inversién de la Compafia disponen del cumplimiento de limites
individuales por tipo de activo, por instituciéon, por emisor y/o emisién y plazos
MAaximos.
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A continuacion, se presentan detalladamente la composicion y el analisis 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 fluctie como
consecuencia de variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras y
otras variables financieras, asi como la reaccion de los participantes de los
mercados a eventos politicos y econémicos.

El analisis de sensibilidad para el riesgo de tasa de cambio, estd considerado
principalmente en la medicién de la posicion dentro de una moneda especifica. El
analisis consiste en verificar cuanto representaria la posicién en la moneda
funcional sobre la moneda a la cual se estaria convirtiendo y por ende la mezcla
del riesgo de tasa de cambio.

El riesgo de tasa de cambio no se presenta, debido a que todos los activos y
pasivos financieros se establecen en délares de los Estados Unidos de América o

balboas.

Riesgo de tasa de interés:

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

Para la administracion de los riesgos de tasa de interés, la Compaiiia ha definido
un intervalo en los limites para vigilar la sensibilidad en los activos y pasivos
financieros. La estimacion del impacto de cambio de interés por categoria, se
realiza bajo el supuesto del aumento o disminucion de 50 y 100 puntos basicos
(pb) en los activos y pasivos financieros.
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(4) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
La tabla que se presenta a continuacion refleja el impacto en al aplicar dichas

variaciones en la tasa de interés.

Sensibilidad en el ingreso neto 50pb de 50pb de 100pb de 100pb de
por intereses proyectados incremento disminucién incremento disminucion
2014
Al 31 de diciembre 140,663 (140,663) 281,325 (281,325)
Promedio del afio 74,679 (74,679) 149,358 (149,358)
Maximo del afio 140,663 (140,663) 281,325 (281,325)
Minimo del afio 16,360 (16,360) 32,719 (32,719)
50pb de 50pb de 100pb de 100phb de
incremento disminucién incremento disminucion
2013
Al 31 de diciembre 16,431 (16,431) 32,862 (32,862)
Promedio del afio 11,526 (11,526) 23,052 (23,052)
Maximo del afio 29,937 (29,937) 59,874 (59,874)
Minimo del afio (496) 496 (993) 993

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion de la Compania a los
riesgos de tasas de interés. Los activos y pasivos de la Compafiia estan incluidos
en la tabla a su valor en libros, clasificados por categorias por el que ocurra
primero entre la nueva fijacion de tasa contractual o las fechas de vencimiento.

De 3
Hasta meses De1ta De3a Mas de Sin tasa de

2014 3 meses a1 afo 3 afios 5 afios 5 afios interés Total
Activos:
Depésitos a la vista 0 0 0 0 o] 1,441,995 1,441,995
Arrendamientos financieros, netos 3,513 963,661 11,110,446 15,803,590 251,295 0 28,132,505
Total de activos financieros 3513 963661 11,110446 15,803,590 _ 251,295 1441995 29,574,500
Pasivos:
Bonos por pagar 0 0 0 25,000,000 0 0 25,000,000
Total de pasivos financieros 0 0 Q 25,000,000 0 0 25,000,000
Total de sensibilidad a tasa de

interés __3513 963,661 11110446 (9.196410)  _251.295 1441995 _4,574,500

De3
Hasta meses De1a De3a Mas de Sin tasa de

2013 3 meses a1 afo 3 afios 5 afos 5 afios interés Total
Activos:
Arrendamientos financieros, netos 0 103,930 4756216 14,523,212 690,666 0 20,074,024
Total de activos financieros 0 103,930 4,756,216 14,523,212 690,666 0 20,074,024
Pasivos:
Financiamientos recibidos 0 16,787,773 0 0 0 0 16,787,773
Total de pasivos financieros 4] 16,787,773 0 0 0] 0 16,787,773
Total de sensibilidad a tasa de

interés 0 (16683.843) 4756216 14523212 _690666 .0 _3.286251
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

(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
estandares corporativos generalmente aceptados.

La estructura de Administracion de Riesgo Operacional ha sido elaborada para
proporcionar una segregacion de responsabilidades entre los duefios, los ejecutores,
las areas de control y las areas que se encargan de asegurar el cumplimiento de las
politicas y procedimientos. En tal sentido, hemos establecido un Modelo de Gestion
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 Compariia asumen un rol activo en la
identificacion, medicién, control y monitoreo de los riesgos operacionales y son
responsables por gestionar y administrar estos riesgos dentro de sus actividades
diarias.

Para la implementacion de esta estructura de gestion de riesgos, se ha permeado en
toda la organizacién a través de coordinadores de Riesgo Operacional, los cuales
reciben capacitacion continua; la Compafia ha adoptado una metodologia de auto-
evaluacion de funciones y procesos basados en riesgos, identificacion de los riesgos
inherentes, diagramacion del ciclo del proceso y definicion de los controles mitigantes;
dandole seguimiento oportuno a la ejecucion de los planes de accion definidos por las
areas. La gestion es apoyada con herramientas tecnoldégicas que permiten
documentar, cuantificar y monitorear las alertas de riesgo identificadas a través de
matrices de alertas de riesgo y el reporte oportuno de los eventos e incidentes de
pérdidas. Adicionalmente, se evalla el nivel de riesgo operativo en los nuevos
productos y/o servicios.

Asimismo, la Compariia 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 capacitacion anual aparejado de pruebas de operatividad. Dicho
Plan se conjuga con otros planes disefiados para atender eventos, como lo es el Plan
de evacuacion y los planes funcionales de las areas criticas.

Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables

La administracion la Compaifiia en la preparacion de los estados financieros de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, ha efectuado juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y las cifras
reportadas de los activos, pasivos, ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.
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(6)

Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables, continuacion
Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y estan basados en la
experiencia historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se
creen son razonables bajo las circunstancias.

La administracion la Compafiia evalua la seleccion, revelacion y aplicaciéon de las politicas
contables criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacion relacionada
con los supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y
pasivos dentro del siguiente afio fiscal y los juicios criticos en la seleccion y aplicacion de
las politicas contables se detallan a continuacion:

(a) Pérdidas por Deterioro en Arrendamientos Financieros:
La Compania revisa su cartera de arrendamientos financieros por cobrar
peribdicamente para evaluar el deterioro en base a los criterios establecidos por el
Comité de Riesgos en el cual establece provisiones especificas que son aquellas que
se constituyen con relaciéon a arrendamientos financieros por cobrar en los cuales se
ha identificado especificamente un riesgo superior al normal. Estas provisiones se
dividen en provisiones individuales asignadas a los arrendamientos financieros por
cobrar, que por su naturaleza y su monto tienen un impacto en la solvencia y en otros
indicadores financieros del Banco y provisiones por grupo de arrendamientos por
cobrar que son aquellas asignadas a grupos de arrendamientos financieros por cobrar
de la misma naturaleza, area geografica o con propdsitos comunes o que han sido
concedidos bajo un mismo programa de otorgamiento.

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

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compaifiia, estan sujetas a revision por
parte de las autoridades fiscales hasta por los tres (3) Ultimos afios. De acuerdo a
regulaciones fiscales vigentes, las compafiias incorporadas en Panama estan exentas del
pago del impuesto sobre la renta de las ganancias provenientes de operaciones
extranjeras, de los intereses ganados sobre depédsitos a plazo en bancos locales, de titulos
de deuda del Gobierno de Panama y de las inversiones en valores listados con la
Superintendencia del Mercado de Valores y negociados en la Bolsa de Valores de Panama.
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Impuesto sobre la Renta, continuacion

A continuacién se presenta la composicion del gasto de impuesto sobre la renta:

Impuesto corriente:
Impuesto estimado
Ajuste de impuesto de ejercicios anteriores

Impuesto diferido:
Originacién y reversién de diferencias
temporales
Total de gasto por impuesto sobre la renta

2014 013
53,875 0
8,552 0

29,234 (57,504)
91,661 (67,504)

La conciliacién de la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y el impuesto

sobre |a renta corriente se detalla a continuacion:

Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta

Ingresos extranjeros, exentos y no gravables,
neto

Costos y gastos no deducibles

Arrastre de pérdidas de afios anteriores

Renta gravable neta

25% (2013: 27.5%) Impuesto sobre la renta a la
tasa nacional

Tasa efectiva del impuesto sobre la renta:

Utilidad antes de impuestos

Gasto de impuesto corriente y tasa fiscal
aplicable a la utilidad segun libros

Tasa efectiva de impuesto sobre la renta

N

01

E-9

2013

544,436 (175,366)

(298,662) 0
21,612 0
(51,886) 0

215,500 (175,366)
53,875 0

2014 2013

544,436 175,366
91,661 (67,504)
16.84% 0%

Al 31 de diciembre de 2014, la tasa impositiva de impuesto sobre la renta aplicable a la
renta neta gravable segun la legislacion fiscal vigente es del 25% (2013: 25% al 27.5%).

El impuesto sobre la renta diferido de activo y pasivo se detalla a continuacion:

Reserva para pérdidas en arrendamientos
financieros por cobrar

Arrastre de pérdidas

Total

25

2014 013
Activo Activo
10,106 78,255
38,915 0
49,021 78,255
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Impuesto sobre la Renta, continuacion

En base en los resultados actuales y proyectados, la administracion la Compaiiia considera
que habra ingresos gravables suficientes para absorber los impuestos diferidos activos que
se describen en el estado de situacion financiera.

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia mantenia un saldo de pérdidas fiscales
acumuladas por B/.155,658 (2013: B/.207,544). Las pérdidas de impuesto acumuladas
podrian utilizarse durante cinco afios a razén de 20% por afio sin exceder el 50% de los
ingresos gravables. Estas pérdidas acumuladas disponibles, se distribuyen como sigue:

Pérdida fiscal a ser

Ano utilizada por aino
2015 51,886
2016 51,886
2017 51,886

Arrendamientos Financieros por Cobrar
El detalle de la cartera de arrendamientos financieros por cobrar por producto se presenta a
continuacion:

2014 2013
Arrendamientos financieros, neto de intereses
descontados no ganados 28,342,960 20,552,589
Menos:
Reserva para pérdidas en arrendamientos
financieros por cobrar 40,425 313,019
Comisiones descontadas no ganadas 170,030 165,546
Total arrendamientos financieros, neto 28,132,505 20,074,024
A continuacion, se presenta el total de los pagos minimos futuros:
2014 2013
Pagos minimos hasta 1 afio 2,476,340 1,143,820
Pagos minimos de 1 a 5 afios 31,250,139 22,254,703
Pagos a mas de 5 afios 255127 696,454
Total de pagos minimos 33,989,606 24,094,977
Menos: intereses descontados no ganados 5,646,646 3,542,388
Total de arrendamientos financieros, neto de
intereses descontados no ganados 28,342,960 20,552,589
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9

Arrendamientos Financieros por Cobrar, continuacion
El movimiento de la reserva para pérdidas en arrendamientos financieros por cobrar, se

detalla a continuacién:

2014 201
Saldo al inicio del ario 313,019 75,457
(Reversién de) provision cargada a gastos (272,594) 237,562
Saldo al final del afio 40,425 313,019

Bonos por pagar
La Compaiia efectué la siguiente emisién de bonos por pagar que se resume de la
siguiente manera:

Tasa de
Serie interés Vencimiento 2014
Serie A - emision de julio de 2014 6.25% Julio 2019 20,000,000
Serie B - emision de julio de 2014 6.25% Noviembre 2019 5,000,000

25,000,000
A continuacion, se describen las caracteristicas y garantias para esta emision:

Emisién de julio de 2014
Oferta publica de Programa Rotativo de Bonos Corporativos por un valor de hasta
B/.75,000,000, autorizada mediante Resolucion SMV No.3445-14 del 28 de julio de 2014.

Los Bonos serén emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin cupones,
en denominaciones de B/.1,000 o sus muitiplos. Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a
su valor nominal, pero podran ser vendidos a prima o descuento, de tiempo en tiempo,
segun lo autorice el Emisor, segun las condiciones del mercado.

Los Bonos seran emitidos en distintas series. El plazo de vencimiento de los Bonos de cada
serie, seran determinados por el “Emisor’, lo cual se notificara a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama mediante Suplemento al Prospecto
Informativo al menos cinco (5) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de cada serie.

La tasa de Interés para los bonos podra ser fija o variable a opcion del “Emisor”. En el caso
de ser fija, los bonos devengaran una tasa de interés que sera determinada por el Emisor.
En el caso de ser tasa variable, los bonos devengaran una tasa de interés equivalente a
Libor, pudiendo ser ésta, a opcion del Emisor, Libor un (1) mes, Libor tres (3) meses, Libor
seis (6) o Libor doce (12) meses, mas un diferencial que sera determinado por el Emisor
segun la demanda del mercado. La tasa de interés variable podra estar sujeta a opcién del
Emisor, a un rango de tasas minima y maxima. La tasa variable serd revisada vy
determinada trimestralmente.

Financiamiento Recibido
Al 31 de diciembre de 2013, mantenian un financiamiento recibido por B/.16,787,773, con
Multibank, Inc., el cual se cancel6 en su totalidad durante el 2014.
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Otros Pasivos
E! detalle de los otros pasivos se presenta a continuacion:
2014 201
Cuentas por pagar, proveedores y otros 1,565,992 1,064,532
Prestaciones por pagar 7,089 10,406
Otros pasivos laborales 11,000 0
Total 1,584,081 1,074,938

Transacciones que no generaron flujos de efectivo

Con fecha 2 de julio de 2014, la Compaiiia realizé un contrato de arrendamiento financiero,
el cual por instruccion del proveedor del cliente se estima hacer el desembolso de efectivo
el 15 de mayo de 2015. Producto de este acuerdo y en vista de haberse transferido todos
los riesgos y ventajas significativas de los activos, la Compania reconocié al inicio el valor
presente de los flujos futuros por B/.791,144 como un activo y la contrapartida como un
pasivo por el mismo monto para reflejar el compromiso adquirido. Al 31 de diciembre de
2014 se incluye dentro de otros pasivos la cuenta por pagar por B/.820,368, pagadera a
Hormigoti, S. A.

Durante el mes de septiembre 2013, la Compaiiia realizé un contrato de arrendamiento
financiero, el cual por instruccion del proveedor de cliente se estima hacer el desembolso
de efectivo el 30 de mayo de 2014. Producto de este acuerdo y en vista de haberse
transferido todos los riesgos y ventajas significativas de los activos, la Compafiia reconocio
al inicio el valor presente de los flujos futuros por B/.1,034,144 como un activo y la
contrapartida como un pasivo por el mismo monto para reflejar el compromiso adquirido. Al
31 de diciembre de 2013 se incluye cuenta por pagar por B/.1,057,214, pagadera a
Hormigoti, S. A.

Patrimonio

Al 31 de diciembre de 2014, las acciones comunes de la Compania estan constituidas por
10,000 (2013: 10,000) acciones emitidas y pagadas sin valor nominal.
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(13) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

El estado de situacion financiera y el estado de resultados incluyen saldos y transacciones
con partes relacionadas, los cuales se resumen aqui:

Compaiiias
relacionadas
2014 2013

Activos:
Depésitos a la vista 1,441,965 0
Pasivos:
Financiamientos recibidos 0 16,787.773
Bonos por pagar 25,000,000 0
Intereses acumulados por pagar 438,368 0
Gastos de intereses:
Financiamientos 815,069 705,242
Bonos 438,368 0
Gastos generales y administrativos:
Contrato de servicios 30,402 0

(14) Valor Razonable de Instrumentos Financieros

El valor razonable de los activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basa en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios
de negociantes. Para todos los demas instrumentos financieros, la Compariia determina los
valores razonables usando otras técnicas de valoracion.

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

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

e Nivel 1. precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la Compaiiia puede acceder en la fecha de medicion.

» 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 categoria 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 valoracion donde los datos de entradas significativos son directamente
o indirectamente observables en un mercado.
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(14) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacién
e Nivel 3: esta categoria contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de
valoracion incluyen datos de entradas no observables y tienen un efecto significativo en

la medicidén del valor razonable. Esta categoria 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.

Ofras técnicas de valoracion 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 valuacién. Los supuestos y datos de entrada utilizados en
las tecnicas de valoracion incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes
crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.

El objetivo de utilizar una técnica de valoracion es estimar el precio al que tendria lugar una
transaccion ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre participantes
del mercado en la fecha de la medicién en las condiciones de mercado presentes.

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

continuacion:

Activos financieros
Depositos a la vista
Arrendamientos financieros,

netos

Total

Pasivos financieros
Bonos por pagar
Financiamiento recibidos

Total

2014 2013
Valor Valor Valor Valor
en libros razonable en libros razonable
1,441,965 1,441,965 0 0
28,132,505 28,277,885 20,074,024 20,478,530
29,574,470 29.719.850 20,074,024 20,478,530
25,000,000 27,463,520 0 0
0 0 16,787,773 16,316,126
25,000,000 27,463,520 16,787 773 16,316,126
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(14) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacion
La tabla a continuacion analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no
medidos a valor razonable. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de
jerarquia de valor razonable basados en los datos de entradas y técnicas de valoracién

utilizados.
2014
Nivel 3 Total
Activos
Depositos a la vista 1,441,965 1,441,965
Arrendamientos
financieros, netos 28,277,885 28,277,885
29,719,850 29,719,850
Pasivos
Bonos por pagar 27,463,520 27,463,520
27,463,520 27,463,520
2013
Nivel 3 Total
Activos
Arrendamientos
financieros, netos 20478530 20,478,530
20,478,530 20,478,530
Pasivos
Financiamientos
recibidos 16,316,126 16,316,126
16,316,126 16,316,126

La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracion y los datos de entrada utilizados
en los activos y pasivos financieros no medidos a valor razonable clasificados en la
jerarquia de valor razonable dentro del Nivel 2 y 3:

Instrumento Financiero Técnica de Valoracion y Datos de Entradas Utilizados

Arrendamientos financieros por cobrar | 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.

Bonos por pagar Flujos de efectivo descontados utilizando una tasa de descuento que
se conforma de la tasa libre de riesgo de mercado y la tasa libre de
riesgo de la Republica de Panama, para un instrumento con
vencimiento remanente similar.

Financiamientos recibidos Flujos de efectivo descontados usando las tasas de interés actual de
mercado para financiamiento de nuevas deudas con vencimiento

remanente similar.
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Informacién por Segmentos
Las operaciones del negocio de arrendamientos financieros se encuentran concentradas en
el sector corporativo, ubicados en su mayoria en la Republica de Panama.

Principales Leyes y Regulaciones Aplicables

(a) Ley de Empresas Financieras
Las operaciones de empresas financieras en Panama estan reguladas por la
Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de
acuerdo a la legislacion establecida en la Ley No.42 de 23 de julio de 2001.

(b) Ley de Arrendamientos Financieros
Las operaciones de arrendamiento financiero en Panama estan reguladas por la
Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de
acuerdo a la legislacion establecida en la Ley No.7 de julio de 1990.

Provisiones especificas

El regulador de su Compafiia Matriz, “la Superintendencia de Bancos” emitié el Acuerdo
No0.004-2013 indica que las provisiones especificas se originan por la evidencia objetiva y
concreta de deterioro. Estas provisiones deben constituirse para las facilidades crediticias
clasificadas en las categorias de riesgo denominadas mencion especial, subnormal,
dudoso, o irrecuperable, tanto para facilidades crediticias individuales como para un grupo
de tales facilidades.

Como minimo, a partir del 31 de diciembre de 2014, los bancos (y sus subsidiarias)
deberan calcular y mantener en todo momento el monto de las provisiones especificas
determinadas mediante la metodologia especificada en este Acuerdo, la cual toma en
consideracion el saldo adeudado de cada facilidad crediticia clasificada en alguna de las
categorias sujetas a provisién, mencionadas en el parrafo anterior; el valor presente de
cada garantia disponible como mitigante de riesgo, seguin se establece por tipo de garantia
en este Acuerdo; y una tabla de ponderaciones que se aplica al saldo neto expuesto a
pérdida de tales facilidades crediticias.

En caso de existir un exceso de provisidn especifica, calculada conforme a este Acuerdo,
sobre la provision calculada conforme a NIIF, este exceso se contabilizara en una reserva
regulatoria en el patrimonio que aumenta o disminuye con asignaciones de o hacia las
utilidades retenidas. El saldo de la reserva regulatoria no sera considerado como fondos de
capital para efectos del calculo de ciertos indices o relaciones prudenciales mencionadas
en el Acuerdo.

Por requerimiento del Acuerdo 4-2013, se constituyé una reserva regulatoria por B/.565,116
que representa el exceso de reserva regulatoria de crédito sobre el saldo de las reservas de

crédito reconocida segln NIIF.
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(16) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables, continuacién

Provisién dinamica

El Acuerdo No0.004-2013 también indica que la provisién dinamica es una reserva
constituida para hacer frente a posibles necesidades futuras de constitucion de provisiones
especificas, la cual se rige por criterios prudenciales propios de ia regulacioén bancaria. La
provisiéon dinamica se constituye con periodicidad trimestral sobre las facilidades crediticias
que carecen de provisiéon especifica asignada, es decir, sobre las facilidades crediticias
clasificadas en categoria normal.

Este Acuerdo regula la metodologia para calcular el monto de la provisién dinamica, que
considera una restriccion porcentual maxima y minima aplicable al monto de la provisién
determinada sobre las facilidades crediticias clasificadas en categoria normal.

La provisidbn dinamica es una partida patrimonial que aumenta o disminuye con
asignaciones de o hacia las utilidades retenidas. El saldo acreedor de esta provision
dinamica forma parte del capital regulatorio pero no sustituye ni compensa los
requerimientos de adecuacion de capital establecidos por ia Superintendencia.

Al 31 de diciembre de 2014, se determind una reserva regulatoria de crédito sobre el saldo
de las reservas de crédito reconocido segun NIIF.

Adicionalmente, se determino una provision dinamica por B/.334,216, la cual se presenta
como parte del déficit acumulado por no tener contenido econémico para constituirla.

33




	IN-A Multileasing Financiero 31122014
	Multileasing Financiero Dic. 2014

