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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

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

Hemos auditado los estados financieros que se acompañan de Multileasing Financiero, S. 4., los
cuales comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2014los estados de
resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, y
notas, que comprenden un resumen de políticas contables significativas y otra información
explicativa.

Responsabilidad de la Administración por los Esfados Financieros

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

Responsabilidad de /os Auditores

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

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

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

KPMG, una sæiedad civil pânarreña. y f¡rrE de la red de firms m¡embro independientes de
KPlvlG, af¡liadas a KPMG lnternational Cæperat¡ve ("KPMG lnternatioml.'). um entidad suiza



Opinion

En nuestra opinión, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situación financiera de Multileasing Financiero, S. 4., al 31 de diciembre de 2014,
y su desempeño financiero y sus flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha de
conformidad con las Normas lnternacionales de lnformación Financiera.

Ofros Asuntos

Los estados financieros de Multileasing Financiero, S. 4., al y por el año terminado el 31 de
diciembre de 2013 fueron auditados por otros auditores quienes expresaron una opinión sin
salvedad en su informe fechado el 19 de matzo de 2014 de conformidad con las Normas
lnternacionales de lnformación Financiera.

K PM 6

27 de marzo de 2015
Panamá, República de Panamá



MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Estado de Situación Financiera

31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Activos
Depósitos a la vista

Arrendamientos financieros por cobrar, neto

lntereses acumulados por cobrar
lmpuesto sobre la renta diferido
Otros activos
Total de activos

Pasivos v Patrimonio
Pasivos:

Bonos por pagar
Financiamiento recibido
lntereses acumulados por pagar
Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Reservas regulatorias
Déficit acumulado

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Nota

8,13
9, 13

13

10

12
16

2014

6

1,441,965

28,132,505

101 ,500
49,021

122,190

2013

20,074,024

79,877
78,255
3.415

29,847,181 20,235,571

25,000,000
0

438,368
1,584,081

0

16,787,773
0

1.074.938
27,022,449 17,862,711

2,500,000
324,732

0

2,824,732

29,847,181 20,235,571

El estado de situación financiera debe ser leído en conjunto con las notas que forman parte
integral de los esfados financieros.

2,500,000
0

(127,140)
2,372,960



MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Estado de Resultados

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

lngresos por intereses y comisiones:
lntereses ganados por depositos y arrendamientos financieros
Comisiones ganadas
Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos por intereses:

Financiamientos
Bonos

Total de gastos por intereses
Total de ingresos por intereses y comisiones, neto

Provisión por deterioro en activos financieros:
(Reversión de) provisión para pérdidas en arrendamientos

financieros por cobrar
lngreso neto por intereses y comisiones,

después de provisión

lngresos (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
lmpuestos varios
Otros

Total de gastos generales y administrativos

Utilidad (pérdida) antes de impuesto sobre la renta
lmpuesto sobre la renta, neto
Utilidad (pérdida) neta

Nota 2014

1,576,054

2013

770,430
102,300210.740

13

1,786,794

815,069
438,368

872,730

705,242

0

1,253,437 705,242
533,357

(272,594)

805,951

167.4BB

237,562

(70,074)

1,374

17,602
(2,140)

16,836

1,031

14,163

0

15,194

174,375
5,247

216
50,915
47,598

68,328

0

0

6,1 33

46,025
278,351 120,486

544,436
91,661

(175,366)
(57,504)

(117,862)452,775

El estado de resultados deóe ser leído en conjunto con las notas que forman parle
integral de /os esfados financieros.



MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Estado de Cambios en el Patrimonio

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Déficit acumulado

Nota

Saldo al 31 de diciembre de 2012
Pérdida neta
Emisión de acciones comunes
Saldo al 31 de diciembre de 2013

Utilidad neta
Asignación de reserva dinámica 13
Exceso de reserva regulatoria

para crédito
lmpuesto complementario
Saldo al 31 de diciembre de 2014

Acciones Provisión
comunes dinámica

100,000
0

2,400,000
2,500,000

0
0
0

Asignación
a provisión
dinámica

Asignación
a reserva

regulatoria
de

préstamos

Acumulado,
excepto

asignación
a reservas

(9,278)
(117,862)

0

452,775
(334,216)

Total de
patrimonio

90,722
(117,862)

2,400,000

452,775
0

0
0

0

0

0
0

0

0
9,484

0

0

0
0

565,1 16
0

(127,140\ 2,372,860

00
o 324.732

0
0

0

0
(565,1 16) 0

(903) (gos)

___l9z1,6qE ___2,821132_2,500,000 324,732 9,484 565,1 16

El estado de cambios en el patrimonio debe ser leído en conjunto con las notas que forman parle
integral de /os esfados financieros.



MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Estado de Flujos de Efectivo

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Nota 2014

452,775

(272,594)
91,661

(1,576,054)
1,253,437

(7,785,887)
(118,775)
467,641

1,554,431
(815,069)

(20,e25)
(6,769,359) (15,570,602)

2013

(117,862)

237,562
(57,504)

(770,430)
705,242

(1 5,61 6, 1 1 2)
4,465

36,1 63
715,212

(705,242)
(2,096)

Actividades de operación :

Utilidad (pérdida) del año
Ajustes por:

(Reversión de) provisión para pérdidas en arrendamientos
financieros por cobrar

lmpuesto sobre la renta
lngreso por intereses
Gasto por intereses

Cambios netos en activos y pasivos de operación:
Arrendamientos financieros por cobrar
Otros activos
Otros pasivos
lntereses cobrados
lntereses pagados

lmpuesto sobre la renta pagado

Efectivo neto utilizado en las actividades de operación

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Emisión de bonos por pagar
Financiamientos recibidos
Financiamientos pagados

I mpuesto complementario
Emisión de acciones comunes

Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento

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

7

6

13

25,000,000
0

(16,787,773)
(e03)

0

0

13,170,602
0

0

2,400,000
8,211,324 15,570,602

1,441,965
0

0

0
1,441,965

El estado de flujos de efectivo debe ser leído en conjunto con las notas que forman parle
integral de los esfados financieros.
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MULTILEASING FINANCIERO, S.A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

(f ) lnformación General
Multileasing Financiero, S. A. ("la Compañía") es una entidad financiera constituida de
acuerdo a las leyes de la República de Panamá. lnició 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 Compañía es una subsidiaria 100% poseída
por Multibank, lnc.

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

(21 Base de Preparación
(a) Declaración de Cumplimiento

Los estados financieros de la Compañía han sido preparados de conformidad con las
Norma lnternacionales de lnformación Financiera (NllF), emitidas por el Consejo de
Normas lnternacionales de Contabilidad (IASB).

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

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

(c) Moneda Funcionaly de Presentacion
Los estados financieros están expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el dólar (US$) de
los Estados Unidos de América. La República de Panamá no emite papel moneda
propio y, en su lugar, el dólar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado
como moneda de curso legal y funcional.

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

(a) 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.

I



MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(3) Resumen de Políticas de Contabilidad Significativas, continuación
(b) Reserva para Pérdidas en Arrendamientos Financieros por Cobrar

La Compañía evalúa a cada fecha del estado de situación 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 período
se reconoce como gasto de provisión 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 fos arrendamientos financieros por cobrar en el
estado de situación 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 metodologías 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 ) Anend amientos F in ancieros por Cobrar I ndividu al mente Eval u ados
Las pérdidas por deterioro en arrendamientos financieros por cobrar
individualmente evaluados se determinan con base en una evaluación de las
exposiciones caso por caso. Si se determina que no existe evidencia objetiva de
deterioro, para un arrendamiento financiero por cobrar individualmente
significativo, éste se incluye en un grupo de préstamos con características
similares y se evalúa 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 provisión 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) Arrendam ientos F in ancieros por Cobrar Colectiv amente Ev al u ados
Para los propósitos de una evaluación colectiva de deterioro, los arrendamientos
financieros por cobrar se agrupan de acuerdo a características similares de
riesgo de crédito. Esas características son relevantes para la estimación 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 según
los términos contractuales de los activos que son evaluados. Los flujos de
efectivo futuros en un grupo de arrendamientos financieros por cobrar que se
evalúan colectivamente para deterioro, se estiman de acuerdo a los flujos de
efectivo contractuales de los activos en el grupo, la experiencia de pérdida
histórica para los activos con características de riesgo de crédito similares, y
ajustada por un factor económico que refleje lo siguiente:

. Las condiciones económicas que prevalecen en cada mercado
o La posición de la cartera dentro del ciclo del negocio
. El efecto de temporada o envejecimiento de la cartera

I



MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(3) Resumen 

:" í:iitr ï¡ $i"i'i'ffi;öJ"'ï;,::::"."'
(b.3) Reversión por Deterioro

Si en un período subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y
la disminución pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido
después de que el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada disminuyendo la cuenta de reserva para deterioro de
arrendamientos financieros por cobrar. El monto de cualquier reversión 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 reestructuración debido a algún deterioro en la
condición financiera del deudor, y donde la Compañía considera conceder algún
cambio en los parámetros de crédito. Estos arrendamientos financieros por
cobrar una vez que son reestructurados, se mantienen en la categoría asignada,
independientemente de que el deudor presente cualquier mejoría en su
condición, posterior a la reestructuración.

(c) Provisión Dinámica
La provisión dinámica es una partida patrimonial que se aumentará o disminuirá
mediante transferencias de y hacia las utilidades no distriþuidas y es constituida por
requerimiento del Acuerdo 4-2013 de la Superintendencia de Bancos de Panamá.

(d) Bonos por Pagar y Financiamientos Recibidos
Estos instrumentos son medidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos de
transacción. Subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de
tasa de interés efectiva, excepto para los pasivos que la Compañía decida registrar a
valor razonable con cambios en resultados. La Compañía clasifica los instrumentos de
capital en pasivos financieros o en instrumentos de capital de acuerdo con la
sustancia de los términos contractuales del instrumento.

(e) lngresos y Gasfos por lntereses
Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de
resultados para todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado
usando el método de tasa de interés efectiva.

El método de tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado
de un activo o un pasivo financiero y de imputación del ingreso o gasto financiero a lo
largo del período relevante. El cálculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas
o recibidas entre las partes del contrato que son pade integral de la tasa de interés
efectiva, los costos de transacción y cualquier otra prima o descuentos. Los costos de
transacción son los costos de origen, directamente atribuibles a la adquisición,
emisión o disposición de un activo o pasivo. Al calcular la tasa de interés efectiva, se
estiman los flujos de efectivo considerando los términos contractuales del instrumento
financiero; sin embargo, no consideran las pérdidas futuras de crédito.
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MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(3) Resumen de Políticas de Contabilidad Significativas, continuación
(f) /ngresos por Com¡siones

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 sería reconocido bajo el método de acumulación.

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.

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

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

(h) lnformacion comparativa
Algunas cifras del 2013 fueron reclasificadas para uniformar su presentación a la de
los estados financieros de 2014.

(i) Nuevas Normas lnternacionales de lnformacion Financiera (NIIF) e lnterpretaciones
a(tn No Adoptadas
A la fecha de los estados financieros hay normas que no han sido aplicadas en su
preparación:

. La versión final de la NllF I lnstrumentos Financieros (2014) reemplaza todas las
versiones anteriores de la NllF I emitidas (2009, 2010 y 2013) y completa el
proyecto de reemplazo de la NIC 39: Entre los efectos más imporlantes de esta
norma están:

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

11



MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(3) Resumen de Políticas de Gontabilidad Significativas, continuac¡ón
- Elimina la volatilidad en los resultados causados por cambios en el riesgo de

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

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

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

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

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

o NllF 15 lngresos de Contratos con Clientes. Esta norma establece un marco
integral para determinar cómo, cuánto y el momento cuando el ingreso debe ser
reconocido. Esta norma reemplaza las guías existentes, incluyendo la NIC 18
lngresos de Actividades Ordinanas, NIC 11 Contratos de Construcción y la ClNllF
13 Programas de Fidelizacion de Clientes. La NllF 15 es efectiva para los
períodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017, con adopción
anticipada permitida.

La Compañía está evaluando el posible impacto de la aplicación de la NllF 15,
sobre sus estados financieros.

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

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

La Compañía cuenta con un Sistema lntegral de Administración de Riesgos (SIAR) cuyas
bases están sustentadas con las políticas y procedimientos que monitorean cada uno de los
riesgos identificados y enunciados en el manual. Adicionalmente, ha provisto al sistema de
una estructura organizativa con recursos materiales y financieros con una línea de reporte
directa a la Junta Directiva a través del Comité de Riesgos.
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MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación
El Comité de Riesgos, conformado por directores independientes y ejecutivos de la
Compañía, tiene dentro de sus principales responsabilidades:

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

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

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

- Analizar las exposiciones de la Compañiaa los distintos riesgos y la interrelación de las
exposiciones y sugerir las estrategias de mitigación cuando se requieran.

- lnformar a la Junta Directiva sobre el comportamiento de los riesgos de la Compañía.

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

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

- La gestión de los riesgos individuales debe ser uniforme.

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

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

Adicionalmente, la Compañía está sujeta a las regulaciones de la Superintendencia de
Bancos de Panamá y de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá, en lo
concerniente a concentraciones de riesgos, liquidez y capitalización, entre otros.

El Comité de Auditoría de la Compañía supervisa la manera en que la Gerencia monitorea
el cumplimiento de las políticas y procedimientos de administración de riesgo y revisa si el
marco de administración de riesgo es apropiado respecto de los riesgos que afronta la
Compañía. Este Comité es asistido por Auditoría lnterna en su rol de supervisión. Auditoría
lnterna realiza revisiones periódicas de los controles y procedimientos de administración de
riesgos, cuyos resultados son reportados al Comité de Auditoría.
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MULTILEASING FINANC¡ERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación
Los principales riesgos identificados por la Compañía son los riesgos de crédito, liquidez,
mercado, operacional y continuidad de negocios, los cuales se describen a continuación:

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

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

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

¡ El proceso de aprobación, se lleva a cabo dentro de la organización considerando
los diferentes niveles de aprobación.

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

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

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

o 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 políticas o formulación de nuevas políticas, aprobadas por el Comité
de Gestión lntegral de Riesgos, ratificadas en Junta Directiva, son publicadas en los
canales internos diseñados para tener al alcance de toda la plantilla de la Compañía.
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MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación
Establecimiento de Límites de Autorización:
Los límites de aprobación de los créditos son establecidos dependiendo de la
representatividad de cada monto en el capital de la Compañía. Estos niveles de
límites son presentados al Comité de Gestión lntegral de Riesgo (CGIR) y ratificados
en Junta Directiva.

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

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

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

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

Notas a los Estados Financieros

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación
Analisis 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 Compañía para estos activos.

Máxima exposición
Valor en libros

A costo amoÉizado
Grado 1: Normal
Monto bruto
Comisiones descontadas no ganadas
Reserva por deterioro
Valor en libros, neto

No morosos ni deteriorados
Grado 1

Sub-total
Reserva por deterioro

Colectiva
Total reserva por deterioro

A continuación, se detallan los factores que
determinar su deterioro:

Arrendamientos
Financieros por Gobrar

2014 2013

æJ32-505 ng4ß24

28,342,960 20.552,589
28,342,960 20,552,599

(170,030) (165,546)
(40.425) (313,01e)

28J 32É05 ng4-024

28,342.960 20.552.589
æ34pÊp 20s52é89

40,425 313,019
____4pÆ5 ___313.019

la Compañía ha considerado para

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

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

o 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 garantías y/o fuentes de pago suficientes para cubrir el
valor en libros de dicho arrendamiento financiero por cobrar.
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MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación
. Arrendamientos financieros por cobrar reestructurados:

Los arrendamientos financieros por cobrar reestructurados son aquellos a los
cuales se les ha hecho una reestructuración debido a algún deterioro en la
condición financiera del deudor, y donde la Compañía considera conceder alguna
variación en los términos originales del crédito (saldo, plazo, plan de pago, tasa y
garantías). Estos arrendamientos financieros por cobrar una vez que son
reestructurados, se mantienen en esta categoría, independientemente de que el
deudor presente cualquier mejoría en su condición, posterior a la reestructuración
por parte de la Compañía.

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

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

% de exposición que está sujeto a
requerimientos de qarantías
2014 2013

Arrendamientos
financieros por

cobrar

La política de la Compañía es realizar o ejecutar la venta de estos activos, para cubrir
los saldos adeudados. Por lo general, no es política de la Compañía utilizar los activos
no financieros para el uso propio de sus operaciones, sino en caso de ejecución de
estas garantías la intención es disponerlos para su venta en el corto plazo.

100% 100%

Tipo de Garantía

Maquinaria, equipo y
vehículos
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MULTILEASING FINANCIERO, S. A,
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación
Concentración del Riesqo de Crédito
La Compañía da seguimiento a la concentración de
ubicación geográfica. El análisis de la concentración
fecha de los estados financieros es la siguiente:

Depósitos en Bancos
2014 2013

Concentración por sector:
Corporativo 1.441,965

1141ßÊ5

Concentración geográfica :

Panamá 1,441,965

_________0

América Latina y el Caribe
Estados Unidos de América
Otros
Menos:

Comisiones
Reserva

riesgo de crédito por sector y
de los riesgos de crédito a la

Arrendamientos
Financieros por Cobrar

2014 2013

28.132.505 20.074,024
28.132,505 20.074,024

0
0
0

0 28,301 ,763 20,136,929
0 23,585 43,140
0 0 372,621
0 17 ,612 0

0 0 (170,030) (165,546)
0 0 (40,425) (313.019)

x441-965 _________O 28J32þ05 n*074.024

La concentración geográfica de los arrendamientos financieros está basada en la
ubicación del deudor. La concentración geográfica de los depósitos en bancos se
basa en la ubicación de la sede de la institución bancaria respectiva.

(b) Rresgo de Liquidez o Financiamiento
El riesgo de liquidez se define como el riesgo que la Compañía tenga dificultad de
cumplir con todas sus obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que son
cancelados a través del pago de efectivo u otro activo financiero. 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 reducción en el valor de las inversiones, la excesiva
concentración 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 Compañía administra sus recursos líquidos para honrar
sus pasivos a su vencimiento en condiciones normales.

Administración del Riesso de Liquidez:
Las polÍticas de administración de riesgo establecen límites de liquidez que
determinan la porción de los activos de la Compañía que deben ser mantenidos en
instrumentos de alta liquidez; límites de composición de financiamiento; límites de
apalancamiento; y límites de plazo. Al respecto, se ha establecido un límite del25o/o
para la composición de los fondos de liquidez compuesto principalmente de fondos en
efectivo y depósitos en bancos.

18



MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

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

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

De1a3 De3a5
2014 Hasta 1 año años años

Total monto
Más de 5 bruto nominal
años (entrada/salida) Valor Libros

Pasivos financieros
Bonos por pagar

Activos financieros
Depósitos a la vista

(1.562,500) (3,125,000) (28.125,000)

_s62_50 ßJ25_0!O) QßJ25,999)

1,441,965 0 0

(32.812,500) 25.000.000
(3¿Br2J00) 25.000*00a

0
0

Arrendamientos financieros,
neto 2,476,340 14,345.583

_3Jl!305 14345, !,1

De1a3
2013 Hasta 1 año años

Pasivos financieros
Financiamientos recibidos (6.787.773\ 0

ußJg7JtA __________0 ____________0

Activos financieros
Arrendamientos financieros,

neto 1.143.820 7.135.477
_t-iaiß2ï 7135A1f

0 1,441,965 1,441 ,965

16,9r 2,556 255,127 33,989.606 28,1 32,505
16812J56 _25EJ2A 35AjL571 29Ã74A7_9

Total monto
De3a5 Másde5 brutonom¡nal
años a[os (entrada/salida) Valor Libros

/16.787.773\ 16.787.773
__________0 ßßJß7-71A ßJÂt-zß

15.119.226 696,454 24.094.977 20,074.024
15Jt9]2ß __696,4ff 24,494Ha n$At24

25,165,331 18,923,551
25.165.331 18.923.551

25,000,000 0
25.000.000 0

La siguiente tabla muestra los impofies 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:

2014 2013
Activos:
Arrendamientos financieros, netos
Total de activos

Pasivos:
Bonos por pagar
Total de pasivos
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MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

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

2014

Activos financieros:
Depósitos a la vista
Arrendamientos financieros, netos
Total de activos financieros

Pasivos financieros:
Bonos por pagar
Total de pasivos financieros

Activos financieros:
Arrendamientos financieros, netos
Total de activos financieros

Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos
Total de pasivos financieros

Hasta3 3mesesa
meses 1año 1a3años 3a5años

1,441,965 0 0 0
3,513 963.661 11.110,446 15,803,590

1A45A1ß 963-061 11.119A46 l5-B!3*590

0 a 25,000,000
0 __________0 25*000*000

2013

Más de
5 años Total

0 1 ,441,965
251.295 28j32,505
251? 5 29-574.¿19

0 25,000,000
__________0 25.000.000

Hasta 3
meses

0
__________0

0
0

3 meses a
1 año

1.150.473
1J59A73

16,787.773
1ßf,ß7-713

1a3años

11,582,883
í*582-883

0
________o

3a5años

7.249.606
7'249-646

0

Más de
5 años

91,062
__91-062

0
0

Total

20.074.024
2AM4p24

16.787.773
1ßJß7_Jt3

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

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

Administración de Riesqo de Mercado:
Las políticas de inversión de la Compañía disponen del cumplimiento de límites
individuales por tipo de activo, por institución, por emisor y/o emisión y plazos
máximos.
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MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(4) Administración de Riesgos Financieros, continuación
A continuación, se presentan detalladamente la composición y el análisis de cada uno
de los tipos de riesgo de mercado:

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

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

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

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

Para la administración de los riesgos de tasa de interés, la Compañía ha definido
un intervalo en los límites para vigilar la sensibilidad en los activos y pasivos
financieros. La estimación del impacto de cambio de interés por categoría, se
realiza bajo el supuesto del aumento o disminución de 50 y 100 puntos básicos
(pb) en los activos y pasivos financieros.
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MULTILEASING FINANCIERO, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros

(41 Administración de Riesgos Financieros, continuación
La tabla que se presenta a continuación refleja el impacto en al aplicar dichas
variaciones en la tasa de interés.

Sensibilidad en el inqreso neto
por intereses provectados
2014
Al 31 de diciembre
Promedio del año
Máximo del año
Mínimo delaño

2013
Al 31 de diciembre
Promedio del año
Máximo del año
MÍnimo delaño

50pb de 50pb de
incremento disminución

100pb de
incremento

100pb de
disminución

140,663
74,679

140,663
16,360

50pb de
incremento

16,431
11,526
29,937

(4e6)

(140,663)
(74,679)

(140,663)
(16,360)

50pb de
disminución

281,325
149,358
281,325

32,719

100pb de
incremento

32,862
23,052
59,874

(ee3)

(281,325)
(14e,358)
(281,325)
(32,719)

100pb de
disminución

(32,862)
(23,052)
(5e,874)

993

(16,431)
(11,526)
(2e,e37)

496

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

De3
Hasta meses De 1 a De 3 a

3meses a1año 3años 5años
Más de Sin tasa de
5 años interés Total

1,441,995 1,441,995
0 28,132,505

L14l-995 ?5.574-509

_251*?ß5 1*441ß95 _4-574-590

Más de Sin tasa de
5 años interés Total

2014

Activos:
Depósitos a la vista
Arrendamientos financieros, netos
Total de activos financieros

Pasivos:
Bonos por pagar
Total de pasivos financieros
Total de sensibilidad a tasa de

interés

2013
Activos:
Arrendamientos financieros, netos
Total de activos financieros

Pasivos:
Financiamientos recibidos
Total de pasivos financieros
Total de sensibilidad a tasa de

interés

00000
3.513 963.661 11.110.446 15.803,590 251.295

____3É13 963*661 11.119A46 l5-803J90 _251295

___3 13 963_661 L1Jt9AAÊ (9J9ftr10)

De3
Hasta meses De 1 a De 3 a

3meses alaño 3años 5años

0

0
0

______o
0
o

690,666

-_690S66

0
______o

*_690_666

103.930
l_03930

16.787.773
1ß,7ß7*7ß

06.6¡3.843)

4,756.216 14,523,212
4J,5Ê21_ø 1452i212

0 20.074.024
20ß14ß24

0 16.787.773
1df,ßzJfi

*______o _328625r4J562LA tuÃnA20
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(41 Administración de Riesgos Financieros, continuación
(d) Riesgo Operacional y Continuidad de Negocios

El riesgo operacional es el riesgo que ocasiona pérdidas por la falta o insuficiencia de
controles en los procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que
no estén relacionados a riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como los que
provienen de requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los
estándares corporativos genera I mente aceptados.

La estructura de Administración de Riesgo Operacional ha sido elaborada para
proporcionar una segregación de responsabilidades entre los dueños, los ejecutores,
las áreas de control y las áreas que se encargan de asegurar el cumplimiento de las
políticas y procedimientos. En tal sentido, hemos establecido un Modelo de Gestión
de Riesgo Operacional que vincula el modelo de Continuidad de Negocios, aprobado
por el Comité de Riesgos y ratificado en Junta Directiva.

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

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

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

(5) Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicación de Políticas Contables
La administración la Compañía en la preparación de los estados financieros de conformidad
con las Normas lnternacionales de lnformación Financiera, ha efectuado juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicación de las políticas contables y las cifras
reportadas de los activos, pasivos, ingresos y gastos durante el período. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.
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(5) Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicación de Políticas Contables, continuación
Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y están basados en la
experiencia histórica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se
creen son razonables bajo las circunstancias.

La administración la Compañía evalúa la selección, revelación y aplicación de las políticas
contables críticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La información relacionada
con los supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y
pasivos dentro del siguiente año fiscal y los juicios críticos en la selección y aplicación de
las políticas contables se detallan a continuación:

(a) Pérdidas por Deterioro en Arrendamientos Financieros:
La Compañía revisa su cartera de arrendamientos financieros por cobrar
periódicamente para evaluar el deterioro en base a los criterios establecidos por el
Comité de Riesgos en el cual establece provisiones específicas que son aquellas que
se constituyen con relación a 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, área geográfica o con propósitos comunes o que han sido
concedidos bajo un mismo programa de otorgamiento.

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

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

(6)
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(6) lmpuesto sobre la Renta, continuación
A continuación se presenta la composición del gasto de impuesto sobre la renta:

lmpuesto corriente:
lmpuesto estimado
Ajuste de impuesto de ejercicios anteriores

lmpuesto diferido:
Oríginación y reversión de diferencias
temporales

Total de gasto por impuesto sobre la renta

La conciliación de la utilidad financiera antes del impuesto
sobre la renta corriente se detalla a continuación:

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

neto
Costos y gastos no deducibles
Arrastre de pérdidas de años anteriores
Renta gravable neta
25o/o (2013:27.5%) lmpuesto 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 según libros
Tasa efectiva de impuesto sobre la renta

Reserva para pérdidas en arrendamientos
financieros por cobrar

Arrastre de pérdidas
Total

2014

53,875
8,552

29.234
916qt

sobre la renta

2014

544,436

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

215,500

_13É25

2014

_-91*66'L
16.84o/o

Activo

1 0,1 06
38.915
4g_021

544¿36 t175 366)

2013

(57.504)
(57.504\

el impuesto

2013

(175,366)

0
0
0

(175.366)

0

2013

w-fi4)
_____o%

2013
Activo

78,255
0

7ß255

0
0

Al 31 de diciembre de 2014, la tasa impositiva de impuesto sobre la renta aplicable a la
renta neta gravable según la legislación fiscal vigente es del 25o/o (2013: 25% al27 .5o/o).

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

2014
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(6) lmpuesto sobre la Renta, continuación
En base en los resultados actuales y proyectados, la administración la Compañía considera
que habrá ingresos gravables suficientes para absorber los impuestos diferidos activos que
se describen en el estado de situación financiera.

Al 31 de diciembre de 2014, la Compañía mantenía un saldo de pérdidas fiscales
acumuladas por B/.155,658 (2013. B,1.207,544). Las pérdidas de impuesto acumuladas
podrían utilizarse durante cinco años a razon de 20o/o por año sin exceder el 50% de los
ingresos gravables. Estas pérdidas acumuladas disponibles, se distribuyen como sigue:

Año

2015
2016
2017

Pérdida fiscal a ser
utilizada por año

51,886
51,886
51,886

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

2014
Arrendamientos financieros, neto de intereses

descontados no ganados

Menos:
Reserva para pérdidas en arrendamientos

financieros por cobrar
Comisiones descontadas no ganadas

Total arrendamientos financieros, neto

28,342,960

A continuación, se presenta el total de los pagos mínimos futuros:

2013

20,552,589

40,425
170,030

eßZsoí

313,019
165,546

20.074.O24

Pagos mínimos hasta 1 año
Pagos mínimos de 1 a 5 años
Pagos a más de 5 años
Total de pagos mínimos

Menos: intereses descontados no ganados
Total de arrendamientos financieros, neto de

intereses descontados no ganados

2014

2,476,340
31 ,250,139

255.127
33,989,606

5,646,646

æ-342-960

2013

1,143,820
22,254,703

696.454
24,094,977

3,542,388

20É52é89
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(71 Arrendamientos Financieros por Gobrar, continuación
El movimiento de la reserva para pérdidas en arrendamíentos financieros por cobrar, se
detalla a continuación:

2014 2013

Saldo al inicio del año
(Reversión de) provisión cargada a gastos
Saldo alfinal del año

(8) Bonos por pagar
La Compañía efectuó la siguiente emisión de bonos
siguiente manera:

313,019 75,457
(272,594) 237.562

___49425 __31_3_0't_9

por pagar que se resume de la

Serie
Tasa de
interés Vencimiento

Serie A - emisión de julio de 2014 6.25% Julio 2019
Serie B - emisión de julio de 2014 625% Noviembre 2019

2014

20,000,000
5,000,000

25*000*000

A continuación, se describen las características y garantías para esta emisión:

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

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

Los Bonos serán emitidos en distintas series. El plazo de vencimiento de los Bonos de cada
serie, serán determinados por el " Emisor", lo cual s e notificará a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamá mediante Suplemento al Prospecto
lnformativo al menos cinco (5) días hábiles antes de la Fecha de Oferta de cada serie.

La tasa de lnterés para los bonos podrá ser fija o variable a opción del " Emisor". En el caso
de ser fija, los bonos devengarán una tasa de interés que será determinada por el Emisor.
En el caso de ser tasa variable, los bonos devengarán una tasa de interés equivalente a
Libor, pudiendo ser ésta, a opción del Emisor, Libor un (1) mes, Libor tres (3) meses, Libor
seis (6) o Libor doce (12) meses, más un diferencial que será determinado por el Emisor
según la demanda del mercado. La tasa de interés variable podrá estar sujeta a opción del
Emisor, a un rango de tasas mínima y máxima. La tasa variable será revisada y
determinada trimestralmente.

(9) FinanciamientoRecibido
Al 31 de diciembre de 2013, mantenían un financiamiento recibido por B/.16,787,773, con
Multibank, lnc., el cual se canceló en su totalidad durante e|2014.
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(10) Otros Pasivos
El detalle de los otros pasivos se presenta a continuación:

Cuentas por pagar, proveedores y otros
Prestaciones por pagar
Otros pasivos laborales
Total

2014

1,565,992
7,089

11,000
1-584p81

2013

1,064,532
10,406

0
1-e14p38

(11) Transacciones que no generaron flujos de efectivo
Con fecha 2 de julio de 2014,|a Compañía realizo un contrato de arrendamiento financiero,
el cual por instrucción 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 Compañía reconoció al inicio el valor
presente de los flujos futuros por B,1.791,144 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 8/.820,368, pagadera a
Hormigoti, S. A.

Durante el mes de septiembre 2013, la Compañía realizó un contrato de arrendamiento
financiero, el cual por instrucción 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 Compañía reconoció
al inicio el valor presente de los flujos futuros por 8/.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 8/.1,057,214, pagadera a
Hormigoti, S. A.

(12) Patrimonio
Al 31 de diciembre de 2014,|as acciones comunes de la Compañía están 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 situación financiera y el estado de resultados incluyen saldos y transacciones
con partes relacionadas, los cuales se resumen aquí.

Compañías
relacionadas

2014 2013

Activos:
Depósitos a la vista

Pasivos:
Financiam ientos recibidos
Bonos por pagar
lntereses acumulados por pagar

Gastos de intereses:
Financiamientos
Bonos

Gastos generales y administrativos:
Contrato de servicios

1.441.965 0

0 16.787.773
25J00*000 _____ !

438.368 0

815.069 705.242
438,368 0

----3oAP2 -----------!
(14) Valor Razonable de lnstrumentos 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 demás instrumentos financieros, la Compañía determina los
valores razonables usando otras técnicas de valoración.

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

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

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

o Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoría incluye instrumentos valorizados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u
otras técnicas de valoración donde los datos de entradas significativos son directamente
o indirectamente observables en un mercado.
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(14) Valor Razonable de lnstrumentos Financieros, continuación
¡ Nivel 3: esta categoría contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de

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

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

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

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

2014 2013

Activos financieros
Depósitos a la vista
Arrendamientos financieros,
netos

Total

Pasivos financieros
Bonos por pagar
Financiamiento recibidos

Total

Valor
en libros

1,441,965

28.132.505
æflAÆþ

25,000,000
0

25*000*000

Valor
razonable

1,441,965

28,277,885
29J19É50

27,463,520
0

n-463*520

Valor
en libros

0

20,074.024
n__074J24

0
16,787,773
16.787.773

Valor
razonable

0

20,478,530
20.478.530

0
16,316,126
16.316.126
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(14) Valor Razonable de lnstrumentos Financieros, continuación
La tabla a continuación analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no
medidos a valor razonable. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de
jerarquía de valor razonable basados en los datos de entradas y técnicas de valoración
utilizados.

2014
Nivel 3 Total

Activos
Depósitos a la vista
Arrendamientos
financieros, netos

Pasivos
Bonos por pagar

2013
Nivel 3 Total

20,478,530 20.478.530
n*47ß*W ?oÆgÆg

16,316.126 16.316j26
1_6*316;126 1-0Jl-0J126

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

lnstrumento Financiero Técnica de Valoración y Datos de Entradas Utilizados
Arrendamientos fi nancieros por cobrar

Activos
Arrendamientos
financieros, netos

Pasivos
Financiamientos
recibidos

1,441,965 1,441,965

28.277,885 28.277,885
29J_1€É50 29Jt€*850

27.463,520 27.463.520
u-4Ê3*520 U-463,520

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

Flujos de efectivo descontados utilizando una tasa de descuento que
se conforma de la tasa libre de riesgo de mercado y la tasa libre de
riesgo de la República de Panamá, para un instrumento con
vencimiento remanente similar.

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

Bonos por pagar

Financiamientos recibidos
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(15) lnformación por Segmentos
Las operaciones del negocio de arrendamientos financieros se encuentran concentradas en
el sector corporativo, ubicados en su mayoría en la República de Panamá.

(16) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables
(a) Ley de Empresas Financieras

Las operaciones de empresas financieras en Panamá están reguladas por la
Dirección de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e lndustrias de
acuerdo a la legislación establecida en la Ley No.42 de 23 de julio de 2001 .

(b) Ley de Arrendamientos Financieros
Las operaciones de arrendamiento financiero en Panamá están reguladas por la
Dirección de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e lndustrias de
acuerdo a la legislación establecida en la Ley No.7 de julio de 1990.

Provisiones específicas
El regulador de su CompañÍa Matriz, "la Superintendencia de Bancos" emitió el Acuerdo
No.004-2013 indica que las provisiones específicas se originan por la evidencia objetiva y
concreta de deterioro. Estas provisiones deben constituirse para las facilidades crediticias
clasificadas en las categorías de riesgo denominadas mención especial, subnormal,
dudoso, o irrecuperable, tanto para facilidades crediticias individuales como para un grupo
de tales facilidades.

Como mínimo, a partir def 31 de diciembre de 2014, los bancos (y sus subsidiarias)
deberán calcular y mantener en todo momento el monto de las provisiones específicas
determinadas mediante la metodología especificada en este Acuerdo, la cual toma en
consideración el saldo adeudado de cada facilidad crediticia clasificada en alguna de las
categorías sujetas a provisión, mencionadas en el párrafo anterior; el valor presente de
cada garantía disponible como mitigante de riesgo, según se establece por tipo de garantía
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 provisión específica, calculada conforme a este Acuerdo,
sobre la provisión calculada conforme a NllF, este exceso se contabilizará 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 será considerado como fondos de
capital para efectos del cálculo de ciertos índices o relaciones prudenciales mencionadas
en elAcuerdo.

Por requerimiento del Acuerdo 4-2013, se constituyó 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 según NllF.
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(f 6) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables, continuación
Provisión dinámica
El Acuerdo No.004-2013 también indica que la provisión dinámica es una reserva
constituida para hacer frente a posibles necesidades futuras de constitución de provisiones
específicas, la cual se rige por criterios prudenciales propios de la regulación bancaria. La
provisión dinámica se constituye con periodicidad trimestral sobre las facilidades crediticias
que carecen de provisión específica asignada, es decir, sobre las facilidades crediticias
clasificadas en categoría normal.

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

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

Al 31 de diciembre de 2014, se determinó una reserva regulatoria de crédito sobre el saldo
de las reservas de crédito reconocido según NllF.

Adicionalmente, se determino una provisión dinámica por B,1.334,216, la cual se presenta
como parte del déficit acumulado por no tener contenido económico para constituirla.
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