PROSPECTO INFORMATIVO

|ALIADO
FACTORING
ALIADO FACTORING, S.A.

PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS
US$150,000,000.00

Aliado Factoring, S.A. (el “Emisor”) es una sociedad anénima debidamente organizada y existente de conformidad con las leyes de la
Republica de Panama constituida mediante Escritura Pablica Namero 8219 de 23 de diciembre de 2003, de la Notaria Undécima del
Circuito de Panama, inscrita a Ficha 445719, Documento Redi No. 566765 de la Seccion de Micropelicula del Registro Publico el 6 de
enero de 2004, con domicilic en Calle 50 y Calle 56 Urbanizacion Obarrio, Edificio Banco Aliado, 1er piso, Ciudad de Panama.

Oferta publica de un Programa Rotativo de Bonos Corporativos (en adelante los "Bonos”) con un valor nominal de hasta Ciento Cincuenta
Millones de Délares (US$150,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, emitidos en forma global, rotativa,
nominativa, registrada y sin cupones, en denominaciones de mil Dolares (US$1,000.00) o sus mditiplos segtin la demanda del mercado.
Los Bonos podran ser emitidos en una o mas Series por plazos de hasta diez (10) afios, contados a partir de la Fecha de Emision de cada
Serie. Los Bonos seran emitidos en Series, cuyos montos y términos y condiciones seran determinados segun las necesidades del Emisor
y la demanda del mercado. Los Bonos devengaran una tasa de interés anual que podra ser fija o variable, a opcion del Emisor, y que sera
determinada por el Emisor, segln la demanda del mercado. En el caso de ser tasa variable, los Bonos devengaran una tasa de interés
equivalente a Libor, en funcién del pago de intereses; es decir, Libor 1M, 3M, 6M o 12M, mas un diferencial que sera determinado por el
Emisor segtin la demanda del mercado. La informacion relacionada con Ia tasa Libor sera obtenida del sistema de informacién financiera
Bloomberg bajo “Libor USD". La tasa variable podra estar sujeta, a opcion del Emisor, a un rango de tasas minima y maxima para cada una
de las respectivas Series. La tasa variable sera revisada y determinada en funcidn de la periodicidad del pago de intereses, y sera
comunicado por el Emisor tres (3) Dias Habiles antes del comienzo del respectivo Periodo de Interés. La periodicidad de pago de los
intereses devengados por los Bonos podra ser mensual, trimestral, semestral o anual, durante el periodo de vigencia de las respectivas
Series, hasta la respectiva Fecha de Vencimiento de cada Serie o hasta su redencion anticipada. Para cada una de las Series, la periodicidad
del pago del valor nominal de los Bonos en concepto de pago a capital podra ser: a) mediante un solo pago a capital en Ia fecha de
vencimiento de cada Serie o hasta su redencion anticipada, ¢ b) mediante amortizaciones iguales a capital, en funcién del pago de intereses,
es decir mensual, trimestral, semestral o anual, durante el periodo de vigencia de las respectivas Series, hasta la respectiva Fecha de
Vencimiento de cada Serie o hasta su redencion anticipada. La base para el calculo de intereses sera dias calendarios/360. El Emisor podra
efectuar emisiones rotativas de los Bonos, en tantas Series como la demanda de mercado reclame, siempre y cuando se respete el monto
autorizado total del programa rotativo de Bonos de US$150,000,000.00 (“Programa Rotativo de Bonos Corporativos” y que las
subsiguientes ventas de Bonos se realicen por los plazos estipulados en el presente Prospecto Informativo.  El valor nominal de la
presente emision representa 22.0 veces el patrimonio y 1,500 veces el capital pagado (acciones comunes) del Emisor segin los estados
financieros interinos al 31 de diciembre de 2016. El Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de
Panama, y a LatinClear los siguientes términos y condiciones de cada una de las Series a emitir al menos tres (3) dias habiles antes de la
Fecha de Oferta de cada Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo: la fecha de oferta, la Serie, el monto, la fecha de emision, la
tasa de interés, la fecha de vencimiento, la periodicidad de pago de intereses, la fecha de pago de intereses, y el pago a capital
especificado si se pagara al vencimiento o mediante amortizacién, en cuyo caso se incluird la respectiva tabla de amortizacion a capital.
Para cada una de las Series, los Bonos podran ser redimidos anticipadamente, en forma parcial o total, a opcién del Emisor, cumplidos los
dos (2) aflos de la Fecha de Emisién, tal como se describe en el Capitulo lll, Seccién A, Numeral 8 de este Prospecto Informativo. El
presente Programa Rotativo de Bonos Corporativas no cuenta con garantias. La oferta de los Bonos se encuentra sujeta a las leyes de la
Republica de Panama.

Precio Inicial de la Emision: 100%*

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA RECOMIENDA LA
INVERSION EN TALES VALORES N REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERA
RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLIGITUDES DE REGISTRO,

Precio al ptiblico* Gastos de la Emision** Cantidad Neta al Emisor
Por unidad US$1,000.00 US$3.68 US$996.32
Total US$150,000,000.00 US$552,187.50 US$149,447,812.50

* Oferta inicial mas intereses acumulados, precio inicial sujeto a cambios. ** Ver detalles en la pagina 27.

Fecha de Oferta Inicial: 15 de septiembre de 2017 Fecha de Impresion: 31 de agosto de 2017

EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA
SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.

Banco Aliado, S.A.
Suscriptor

Resoluciéon: SMV No. 462 -17 de 30 de agosto de 2017
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Edificio Banco Aliado, Primer Piso
Calle 50 y 56 Obarrio
Apartado Postal 0831-02109
Panama, Republica de Panama
Tel. 302-1555, Fax 302-1556
Johan Soto: sotoj@bancoaliado.com
Vicepresidente Adjunto — Factoring
www.bancoaliado.com

SUSCRIPTORYY
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA,
BANCO ALIADO, S.A.
Edificio Banco Aliado, Planta Baja
Calle 50 y 56 Obarrio
Apartado Postal 0831-02109
Panama, Republica de Panama
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Gabriel Diaz H.:
Vicepresidente Senior - Finanzas
www.bancoaliado.com
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CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA
GENEVA ASSET MANAGEMENT, S.A.
Celle 50, Edificio Global Bank
Piso No. 25, Suite 2502
Apartado Postal 0833-0208
Panama, Republica de Panama
Tel. 210-1430, Fax 210-1431
Sally Loo: sloo@genasset.com
www.genasset.com

ASESOR FINANCIERO
BANCO ALIADO, S.A.
Edificio Banco Aliado, Casa Matriz
Calle 50 y 56 Obarrio
Apartado Postal 0831-02109
Panama, Republica de Panama
Tel. 302-1555, Fax 302-1556
Gabriel Diaz: diazg@bancoaliado.com
www.bancoaliado.com



ASESORES LEGALES
por el Emisor:

ALFARO, FERRER & RAMIREZ
Avenida Samuel Lewis y Calle 54 Obarrio
Edificio Afra Piso 10y 11

Apartado Postal 0816-06904,

Panama, Republica de Panama
Tel. 263-9355, Fax 263-7214

Lic. Maria Alejandra Cargiulo: mcargiulo@afra.com
www.afra.com

CENTRAL DE CUSTODIA DE VALORES
CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES
(LATIN CLEAR)

Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores, Planta Baja
Apartado Postal 0823-04673,

Panama, Republica de Panama
Tel. 214-6105, Fax 214-8175
Maria Guadalupe Caballero: mcaballero@latinclear.com
www.latinclear.com

LISTADO DE VALORES
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Belia Vista,
Edificio Bolsa de Valores, 1er Piso
Apartado Postal 0823-00963,
Panama, Republica de Panama
Tel. 269-1966, Fax 269-2457
Myrna Palomo: mepalomo@panabolsa.com
www.panabolsa.com

REGISTRO
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Calle 50, Edificio Global Plaza Piso No.8
Apartado Postal 0832-2281, WTC
Panama, Republica de Panama
Tel. 501-1700, Fax 501-1709
info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.pa
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L RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

“La_informacién _que se presenta a continuacion es un resumen de los principales _términos vy

condiciones de la oferta. El inversionista potencial interesado, debe leer esta seccién conjuntamente

con la totalidad de la informacién contenida en el presente prospecto informativo.”

Emisor

Clase de Titulos

Monto de la Emisién

Moneda

Monto

Denominaciones

Forma

Precio de Oferta Inicial:

Fecha de Oferta Inicial

de los Bonos

Plazo

Aliado Factoring, S.A.

Bonos Corporativos Rotativos

Hasta US$150,000,000.00 (Ciento Cincuenta Millones de Délares), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de Ameérica. El Emisor podra efectuar
emisiones rotativas de los Bonos, en tantas Series como la demanda de
mercado reclame, siempre y cuando se respete el monto autorizado total del
programa rotativo de Bonos de US$150,000,000.00 y que la subsiguiente venta
de Bonos se realice por los plazos estipulados en el presente Prospecto
Informativo. La Fecha de Oferta Inicial del Programa Rotativo de Bonos sera el
15 de septiembre de 2017.

El' valor nominal de hasta Ciento Cincuenta Millones de Dolares
(US$150,000,000.00) de la presente emisidon representa el 22.0 veces el
patrimonio y 1,500 veces el capital pagado (acciones comunes) del Emisor
segun los estados financieros interinos al 31 de diciembre de 2016.

Délares de los Estados Unidos de América.

Valor nominal de hasta Ciento Cincuenta millones de Dolares

(US$150,000,000.00)

Los Bonos seran emitidos en denominaciones de mil Délares (US$1,000.00) o
sus multiplos.

Los Bonos seran emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin
cupones, pero podran ser emitidos de manera individual a requerimiento del
inversionista y a su costo. Los Bonos seran emitidos en Series, cuyos montos,
términos y condiciones seran determinados segun las necesidades del Emisor
y la demanda del mercado al momento de su oferta.

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por
ciento (100%) de su valor nominal, pero podran ser objeto de deducciones o
descuentos asi como de primas o sobreprecio segln lo determine el Emisor,
de acuerdo a las condiciones del mercado.

15de septiembre de 2017

Los Bonos podran ser emitidos en una o mas Series por plazo§ de hasta diez
(10) aftos, contados a partir de la Fecha de Emisién de cada Serie.



Tasa de Interés

Pago de Intereses

Pago de Capital

Redencion Anticipada :

Garantia

Uso de Fondos

Casas de Valores
y Puesto de Bolsa

Los Bonos devengaran una tasa de interés anual que podra ser fija o variable,
a opcion del Emisor, y que sera determinada por el Emisor, segin la demanda
del mercado. En el caso de ser tasa variable, los Bonos devengaran una tasa
de interés equivalente a Libor, en funcién del pago de intereses; es decir, Libor
1M, 3M, 6M o 12M, mas un diferencial que sera determinado por el Emisor
segun la demanda del mercado. La informacion relacionada con la tasa Libor
sera obtenida del sistema de informacion financiera Bloomberg bajo “Libor
USD". La tasa variable podra estar sujeta, a opcion del Emisor, a un rango de
tasas minima y méxima para cada una de las respectivas Series. La tasa
variable sera revisada y determinada en funcién de la periodicidad del pago de
intereses, y su determinacién serda comunicada por el Emisor tres (3) Dias
Habiles antes del comienzo del respectivo Periodo de Interés. El Emisor
notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de
Panama, y a LatinClear los siguientes términos y condiciones de cada una de
las Series a emitir al menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
de cada Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo: la fecha de
oferta, la Serie, el monto, la fecha de emision, la tasa de interés, la fecha de
vencimiento, la periodicidad de pago de intereses, la fecha de pago de
intereses, y el pago a capital especificado si se pagara al vencimiento o
mediante amortizacion, en cuyo caso se incluira la respectiva tabla de
amortizacién a capital.

Para cada una de las Series, la periodicidad de pago de los intereses
devengados por los Bonos podra ser mensual, trimestral, semestral o anual,
durante el periodo de vigencia de las respectivas Series, hasta la respectiva
Fecha de Vencimiento de cada Serie o hasta su redencion anticipada. La base
para el calculo de intereses sera dias calendarios/360.

Para cada una de las Series, la periodicidad del pago del valor nominal de los
Bonos en concepto de pago a capital podra ser: a) mediante un solo pago a
capital en la fecha de vencimiento de cada Serie o hasta su redencion
anticipada, 6 b) mediante amortizaciones iguales a capital, en funcién del pago
de intereses, es decir mensual, trimestral, semestral o anual, durante el periodo
de vigencia de las respectivas Series, hasta la respectiva Fecha de Vencimiento
de cada Serie o hasta su redencién anticipada.

Para cada una de las Series, los Bonos podrén ser redimidos anticipadamente,
en forma parcial o total, a opcién del Emisor, cumplidos los dos (2) afios de la
Fecha de Emision, tal como se describe en el Capitulo 1, Seccién A, Numeral
8 de este Prospecto Informativo.

Este Programa Rotativo de Bonos Corporativos no cuenta con garantias.

El producto neto de la venta de los Bonos de US$149,447.812.50 sera
utilizado tunicamente para financiar el crecimiento de la cartera de factoring del
Emisor. Los fondos no seran utilizados por ninguna otra entidad subsidiaria de
Grupo Aliado, S.A., grupo financieros del cual forma parte el Emisor.

Geneva Asset Management, S.A.



Suscriptory
Agente de Pago,
Registro y
Transferencia

Asesor Financiero

Asesores Legales

Central de Custodia

Listado

Registro

Ley y Jurisdiccion
Aplicable

Tratamiento Fiscal

Banco Aliado, S.A.

Banco Aliado, S.A.

Alfaro, Ferrer & Ramirez

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear).

Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Superintendencia del Mercado de Valores
Resolucién SMV No. 462 -17 de 30 de agosto de 2017

La oferta publica de los Bonos y las obligaciones dimanantes de los mismos se
regiran e interpretaran de conformidad con las leyes de la Republica de
Panama y los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del Mercado
de Valores relativos a esta materia. Los Bonos se encuentran sujetos a la
jurisdiccion de los tribunales ordinarios de justicia de la Republica de Panama.

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 y
se regula el mercado de valores de la Republica de Panama, para los efectos del
impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
perdidas que dimanen de la enajenacion de valores registrados en la Comisién
Nacional de Valores, siempre que dicha enajenacion se dé a través de una bolsa
de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la
Ley No. 18 de 19 de junio de 20086, en los casos de ganancias obtenidas por la
enajenacion 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 sometera a un tratamiento de ganancias de
capital y en consecuencia calculard el impuesto sobre la Renta sobre las
ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia
de capital. El comprador tendra la obligacion de retener al vendedor, una suma
equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacién, en concepto
de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El
comprador tendra la obligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los
diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgié 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 el Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en



Modificaciones y
Cambios

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 enajenacion, el contribuyente podra presentar
una declaracion 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 perfecciond la transaccion. El
monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no sera
acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 270 del Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de
1999, por el cual se crea la Comisién Nacional de Valores y se regula el mercado
de valores de la Republica de Panama, estaran exentos del impuesto sobre la
renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores
registrados en la Comisién Nacional de Valores y que, ademas, sean colocados
a traves de una boisa de valores o de otro mercado organizado.

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

El Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las
Series de la presente Emisién, en cualquier momento, con el voto favorable de
los Tenedores Registrados que representen el 51% o mas del valor nominal de
los bonos emitidos y en circulacién de la respectiva Serie a modificar. Las
modificaciones deben ser aprobadas o rechazadas tal y como fueron
propuestas. Es decir, no se pueden alterar las modificaciones propuestas.

Las modificaciones o cambios aprobados, deberan ser firmados
individualmente por los Tenedores Registrados que representen el 51% o mas
del valor nominal de los bonos emitidos y en circulacién de la respectiva Serie a
modificar, mediante un documento en donde expresen su aceptacién a dichos
cambios, con copia al Agente de Pago, Registro y Transferencia. El Emisor
debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del
Mercado de Valores para su autorizacion previa su divulgacién. Copia de la
documentacién que ampare cualquier modificacién sera suministrada a la
Superintendencia del Mercado de Valores quien la mantendra en sus archivos
a la disposicién de los interesados.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de la presente
emision, deberd cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 por
el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento
para la Presentaciéon de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos
y Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores.”



I FACTORES DE RIESGO

Entfg los principales factores de riesgo que pueden afectar adversamente las fuentes de repago de la presente
Emisién se pueden mencionar:

A. DE LA OFERTA

Riesgo de Ausencia de Garantia

El presente Programa Rotativo de Bonos Corporativos no cuenta con garantias, y los Bonos no estan
garantizados por activos. No existira un fondo de amortizacién, por consiguiente, los fondos para el repago de
los Bonos provendran de los recursos generales del Emisor, asi como tampoco habra activos o garantias
otorgadas por empresas relacionadas, afiliadas o subsidiarias del Emisor que respalden esta Emision.

Riesgo de Fuente de Ingresos

La fuente principal de ingresos del Emisor consiste en los intereses y comisiones que provienen de las
operaciones de factoring. Por lo anterior, los resultados futuros del Emisor dependeran de la administracién
eficiente de su cartera de factoring y de los recursos que financian sus operaciones.

Riesgo de Periodo de Disponibilidad Indefinido

El presente Programa Rotativo de Bonos Corporativos no cuenta con un periodo de disponibilidad de plazo
determinado. Por lo cual el uso de los fondos durante la vigencia del Programa Rotativo de Bonos Corporativos
podria variar segln las necesidades del Emisor.

Riesgo de Reduccién Patrimonial

Salvo las expresadas en el presente prospecto informativo y las impuestas por la Direccién General de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de la Republica de Panama en atencién a las disposiciones
legales vigentes, el Emisor no tiene ninguna limitacion para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos,
recomprar acciones o disminuir su capital.

Riesgo de Ausencia de Prelacion

Los Bonos de la presente emision estédn respaldados por el crédito general del Emisor y constituyen
obligaciones generales del mismo, no garantizadas por activos o derechos especificos y sin privilegios
especiales o acreencias que tengan prelacién sobre la Emision, por tanto, el pago de capital e intereses de los
Bonos no tiene preferencia sobre las demas acreencias que se tengan contra el Emisor.

Riesgo de Vencimiento Anticipado

La presente emision de Bonos conlleva ciertas causales de vencimiento anticipado, que en el caso de que se
suscite alguna de ellas, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido la
presente emision, tal como se describe en el Capitulo Ill, Seccion A, Numeral 14 de este prospecto informativo.
En el Capitulo lll, Seccién A, Numeral 18 se describe la mecanica de citacion y votacion de las reuniones de los
Tenedores Registrados.

Riesgo de Ausencia de Fondo de Amortizacion

La presente emision no cuenta con una reserva o fondo de amortizacion, por consiguiente, los fondos para el
repago de los Bonos provendran de los recursos generales del Emisor y su capacidad de generar flujos en sus
diversas areas de negocios.

Riesgo por Falta de Liquidez en el Mercado Secundario

No existe en la Republica de Panama un mercado secundario de valores liquido; por tanto, los Tenedores
Registrados de los Bonos pudiesen verse afectados en el caso de que necesiten vender los Bonos antes de su
vencimiento final.

Riesgo de Ausencia de Calificacion de Riesgo de los Bonos o ‘
Esta emisién no cuenta con una calificacidn de riesgo que proporcione al inversionista_ung opinién aptualngda
relativa al riesgo y a la capacidad de pago estimada de la emisién, por lo que los inversionistas deberén realizar
su propio analisis de los valores ofrecidos.
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Riesgo de Redencién Anticipada

El Emisor se reserva el derecho de redimir anticipadamente, en forma parcial o total, los Bonos a su valor nominal
(100%), cumplido los dos afios de la Fecha de Emisién. Esto implica que frente a condiciones de baja en las
tasas de interés del mercado, el Emisor podria refinanciarse redimiendo sus Bonos sin que los Tenedores
Registrados reciban compensacion alguna por la oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa superior.
Ademas, en caso de que los Bonos, por razdn de las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaren a
transar por encima de su valor nominal, los Tenedores Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su
inversién si en ese momento el Emisor decidiera ejercer la opcién de redencion. (ver Capitulo I, Seccién A
Numeral 8 de este Prospecto informativo)

Riesgo de Modificaciones y Cambios

El Emisor podré modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las Series de la presente Emisién, en
cualquier momento, con el voto favorable de los Tenedores Registrados que representen el 51% o mas del
valor nominal de los bonos emitidos y en circulacién de la respectiva Serie a modificar. Las modificaciones
deben ser aprobadas o rechazadas tal y como fueron propuestas. Es decir, no se pueden alterar las
modificaciones propuestas. Las modificaciones o cambios aprobados, deberan ser firmados individualmente
por los Tenedores Registrados que representen el 51% o mas del valor nominal de los bonos emitidos y en
circulacion de la respectiva Serie a modificar, mediante un documento en donde expresen su aceptacién a
dichos cambios, con copia al Agente de Pago, Registro y Transferencia. El Emisor debera suministrar tales
correcciones o enmiendas a la Superintendencia del Mercado de Valores para su autorizacién previa su
divulgacién. Copia de la documentacion que ampare cualquier medificacién sera suministrada a la
Superintendencia del Mercado de Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicién de los
interesados. Toda modificacién o reforma a los términos y condiciones de la presente emision, debera cumplir
con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores
adopta el Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y
Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.” (ver Capitulo X de este
Prospecto Informativo). En el Capitulo ill, Seccién A, Numeral 18 denominado “Reuniones y Actuaciones de los
Tenedores Registrados” de este Prospecto se establece la mecanica de citacion y votacién de las reuniones de
los mismos.

Riesgo de Partes Relacionadas de la Emisién o
Geneva Asset Management, S.A., Puesto de Bolsa autorizado para la colocacion de la presente emisién, es
propiedad en un 69% de Grupo Aliado, S.A., propietario efectivo del 100% de las acciones del Emisor.

Banco Aliado, S.A., suscriptor, Asesor Financiero y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente
emisién de Bonos, es propietario en un 100% del Emisor.

Geneva Asset Management, S.A., el Puesto de Bolsa autorizado para la colocacién de la presente emisién y
Banco Aliado, S.A., Suscriptor, Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente emision de Bonos, y
propietario en un 100% del Emisor, tienen Directores y Accionistas en comun (ver Capitulo IV, Seccién D
Estructura Organizativa de este prospecto informativo).

Riesgo de Disminucion de los Fondos de la Cuenta Bancaria de Capital e Intereses

En la clausula Sexta del Contrato de Agente de Pago, Registro y Transferencia se autoriza al Agente de Pago,
Registro y Transferencia la facultad de debitar de dichos fondos las comisiones a que tuviese dereqho por
razon de los servicios prestados. Por tanto, al registrarse una disminucién en dicha Cuenta Bgr_w;:ana esto
padria incidir en perjuicio del pago de capital e intereses de los Tenedores Registrados de esta emisién.

Riesgo de Suscripcion de los Bonos sujeta al Cumplimiento de Requisitos ' .

La compra de lo Bonos por parte de Banco Aliado, S.A. se efectuara a los 60 dias despues de la firma del
Contrato de Suscripcion y sujeto al cumplimiento de requisitos contenidos en el Declarando Quinto, nume'ral (4)
del Contrato de Suscripcién. Por lo tanto, de no cumplir el Emisor con estos requisitos cesara el compromiso de
suscripcion del 100% de los Bonos de la presente Emision.

Riesgo en el Periodo de Subsanacién de Eventos de Incumplimiento

El periodo de subsanacion en el caso de declaraciéon de quiebra es de sesenta (60) Dias Habiles; este tiempo
se puede considerar como un plazo muy extenso para atender la subsanacion.
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Riesgo de Ausencia de Restricciones Financieras

Los términos y condiciones de los Bonos no contienen acuerdos o restricciones financieras gue comprometan
al Emisor a mantener niveles minimos de cobertura €n sus recursos generales tales como: capital, utilidades
retenidas, lineas de crédito entre otros indicadores financieros.

Responsabilidad Limitada

El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas de la Republica de Panama establece que los
accionistas sélo son responsables respecto a los acreedores de la compafiia hasta la cantidad que adeuden a
cuenta de sus acciones. En caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones totalmente
pagadas no tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la sociedad, es decir, responde hasta el
limite de su aportacién. Ver la Seccién IH(A)(17) Limitacién de Responsabilidad de este Prospecto Informativo.

B. DEL EMISOR

Alto Nivel de Endeudamiento

El Emisor presenta un alto nivel de endeudamiento, lo cual refleja el riesgo de crédito dado que podria afectar
la flexibilidad, exposicién a la insolvencia o capacidad de atender el pago de sus obligaciones o deudas. El
indice de endeudamiento (pasivos totales a capital pagado) del Emisor al 31 de diciembre de 2016 es de
1,368.5 veces. De colocarse la totalidad de la presente emisién, el indice de endeudamiento del Emisor sera
de 2,868.5 veces. El indice de endeudamiento (pasivos totales a patrimonio de accionistas) del Emisor al 31
de diciembre de 2016 es de 20.1 veces. De colocarse la totalidad de la presente emisién, el indice de
endeudamiento del Emisor sera de 42.1 veces. (ver Capitulo 1ll, Seccién F — Impacto de la Emisin).

Riesgo de Liquidez del Emisor

En los Estados Financieros no auditados al 31 de diciembre de 2016 los activos liquidaos del Emisor
representados por efectivo corresponden a US$300. Dicha cifra se mantiene desde septiembre de 2014
cuando presenté una disminucién del 100%.

Riesgo de Base de Clientes

La capacidad de generar ingresos del Emisor depende de su habilidad de retener, aumentar y evaluar la calidad de
su base de clientes. Por lo tanto, una disminucion en su base de clientes podria tener efectos adversos en la
operacion del negocio, su crecimiento y su rentabilidad.

Riesgo de Factorajes por Cobrar

La capacidad del Emisor de mantener una liquidez adecuada va ligada a una gestion eficiente de su factoraje por
cobrar, de minimizar el riesgo de posibles fraudes, de las modalidades de factoring que utilice el Emisor, las cuales
determinan los términos y condiciones que se pacten en los contratos. Dichas circunstancias pueden generar
factorajes por cobrar vencidos que ocasionarian un aumento en los mismos, limitando la liquidez del Emisor y su
capacidad de pago de las emisiones.

Fuentes de Financiamiento

El Emisor dependeréa de instituciones financieras y del mercado de capitales nacional (emision de titulos vglores)
para financiar su crecimiento y manejar su flujo de caja. Condiciones adversas, ya sea por inestabilidad pol!’tlca en
Panama, por condiciones propias del mercado financiero panamefio o por desmejoras en la situacion financiera del
Emisor, podrian dificultar la obtencién de nuevos financiamientos y desmejorar la capacidad de pago de las
obligaciones del Emisor.

Competencia )
El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del sistema financiero nacional. Este riesgo de competencia
podria impactar las utilidades del Emisor, en el caso de que se reduzcan los mérgengs del m_c?rcado y de que
exista una competencia mas agresiva dentro del sector, ya que sus productos y servicios también son ofrecidos
por bancos, financieras, y otras compaiiias de factoring.

Riesgo de Capacidad de Pago de Emisiones

El Emisor tiene autorizado al 31 de diciembre de 2016 ante la Superintendgncia dg Mercado de Valores de
Panama, US$90,000,0000, de los cuales no mantiene disponibles para emitir, razén por la cual el pago de
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intereses y pago de capital de la presente emision pueden verse afectados por el pago de emisiones
anteriores.

A continuacion un detalle de los valores vigentes al 31 de diciembre de 2016:

No. de Tipo Monto Serie | Fecha de Vencimiento Monto en | Monto Tasa
Resolucién de de de la Circulaciéon | Disponible | de
Autorizacion Valor Emisién Interés
CNV-286-06 Bonos | US$20MM G 22 de junio de 2017 US$ 3MM US$o 8.5%
CNV-286-06 Bonos | US$20MM H 14 de septiembre de 2017 US$ 2MM usso 8.5%
CNV-286-06 Bonos | US$20MM ! 4 de agosto de 2021 Us$ 4Mm US$o 8.5%
CNV-286-06 Bonos | US$20MM J 28 de diciembre de 2021 UsS$1ivm Uss$o 8.5%
Sub Total US$20MM
CNV-72-08 Bonos | US$20MM F 5 de diciembre de 2019 US$ 8MMm US$o 8.5%
CNV-72-08 Bonos | US$20MM G 20 de agosto de 2020 Us$ 6Mm US$o 8.5%
CNV-72-08 Bonos | US$20MM H 4 de agosto de 2021 US$ 6MM Us$o 8.5%
Sub Total UsS$20MM
SMV-58-12 Bonos | US$50MM A 15 de marzo de 2017 US$12MmM Us$o 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM B 27 de abril de 2017 US$ 3MM US$o 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM c 1 de junio de 2017 UsS$ 5MM Usso 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM D 10 de agosto de 2017 US$13MM usse 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM E 23 de noviembre de 2017 US$ 5MM Us$o 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM F 19 de septiembre de 2019 US$ 5MM Uss$o 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM G 4 de marzo de 2021 Us$ 7MM Uss$o 8.5%
Sub Total US$50MM
Total Us$soMm

C. DEL ENTORNO

Mercado

A la fecha de este prospecto informativo, todas las operaciones del Emisor se efectian en la Republica de
Panama, al igual que la mayoria de los clientes del Emisor operan en la Republica de Panamé. Esto implica
que la condicién financiera del Emisor depende, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la
Replblica de Panama. Debido al tamario reducido y a la menor diversificacion de la economia panamefia con
respecto a las economias de otros paises, la ocurrencia de acontecimientos adversos en Panama podria tener
un impacto mas pronunciado que si se dieran en el contexto de una economia mas diversificada y extensa.

Tratamiento Fiscal

El Emisor no tiene control o injerencia sobre las politicas tributarias de la Republica de Panama, por lo cual no
garantiza que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por los Bonos o
las ganancias de capital proveniente de la enajenacion de los Bonos. El Emisor no puede garantizar que se
mantendra el tratamiento fiscal actual, ya que la eliminacion o modificacion de normas fiscales compete a las
autoridades nacionales de la Reptblica de Panama.

D. DE LA INDUSTRIA

Industria de Factoring ) ! )

Las actividades realizadas por el Emisor estan sujetas a factores de riesgo propios del sector fmancnero, 'tales
como el entorno econémico local e internacional. En los tltimos afios, el comercio mundial_ se vio caractenz,ado
por un débil desempefio de las principales economias del mundo entre estas Estados Unidos, China y paises
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de la Comunidad Europea, debido a los efectos negativos producto de la crisis financiera del afio 2008, crisis
que causo gran impacto a nivel internacional y que sus efectos se contintian sintiendo aun en el afio 2017.

Cambios en Politicas Comercial o Regulatorios en la Reptblica de Panama
Existen riesgos relacionados a cambios en la politica comercial nacional o a cambios regulatorios que pudiesen

tener un impacto negativo en la actividad financiera. En la actualidad, la industria del factoring no se encuentra
regulada en la Republica de Panama.

s /
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] DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. DETALLES DE LA OFERTA

La Junta Directiva del Emisor, como consta en el Acta de la Reunion celebrada el dia 2 de febrero de 2017,
adopté las resoluciones necesarias para autorizar la emisién y oferta publica del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos descritos en este prospecto informativo, sujeto al registro del mismo ante Ia Superintendencia del
Mercado de Valores y su listado en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

El E‘misor emitird los Bonos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin cupones, por un valor
nominal de hasta Ciento Cincuenta Millones de Doélares (US$150,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América.

Los Bonos seran emitidos en Series, cuyos montos y términos y condiciones seran determinados segun las
necesidades del Emisor y la demanda del mercado.

El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los Bonos, en tantas Series como la demanda de mercado
reclame, siempre y cuando se respete el monto autorizado total del programa rotativo de Bonos de
US$150,000,000.00 y que la subsiguiente venta de Bonos se realice por los plazos estipulados en el presente
Prospecto Informativo. La Fecha de Oferta Inicial det Programa Rotativo de Bonos sera el 15 de septiembre de
2017. El valor nominal de la presente emisién representa 22.0 veces el patrimonio y 1,500 veces el capital
pagado (acciones comunes) del Emisor segun los estados financieros interinos al 31 de diciembre de 2016.

El Emisor notificaréd a la Superintendencia del Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de Panama, y a
LatinClear los siguientes términos y condiciones de cada una de las Series a emitir al menos tres (3) Dias
Habiles antes de la fecha de Oferta de cada Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo: la fecha de
oferta, la Serie, el monto, la fecha de emision, la tasa de interés, la fecha de vencimiento, la periodicidad de
pago de intereses, la fecha de pago de intereses y el pago a capital especificando si se pagara al Vencimiento
mediante amortizacién, en cuyo caso se incluira la respectiva tabla de amortizacién a capital.

1. Emisién, Autenticacién y Registro

Los Bonos deberan ser firmados en nombre y representacién del Emisor por (i) el Presidente y el Tesorero o
Secretario o (i) las personas que la Junta Directiva designe de tiempo en tiempo, para que los Bonos sean una
obligacién valida y exigible del Emisor. Las firmas en los Bonos podran ser impresas, pero al menos una
debera ser original. Cada Bono seréa firmado, fechado y emitido (la “Fecha de Emisién”) en la fecha en que el
Emisor reciba valor por el mismoy registrado por el Agente de Pago, Registro y Transferencia. El Agente de
Pago, Registro y Transferencia mantendré en sus oficinas principales un registro (el “Registro”) en el cual
anotara la Fecha de Emisién de cada Bono, el nombre y la direccion de la(s) persona(s) a favor de quien(es)
dicho Bono sea inicialmente emitido, asi como el de cada uno de los subsiguientes cesionarios del mismo. A
su vez, se mantendra la siguiente informacién:

Bonos emitidos y en circulacion: . por denominacioén y numero

. mediante redencién

a
Bonos cancelados: a .
b. por reemplazo debido a mutilacion, destruccién, pérdida o hurto.
c
a

. por canje por Bonos de diferente denominacion

Bonos no Emitidos y en custodia: a. por numero

El término Tenedor Registrado significa aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté en un

momento determinado inscrito en el Registro. No existen restricciones a los porcentajes de tenencia de la
Emisién.
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2. Precio Inicial de la Oferta

Los Bonos serén ofrecidos inicialmente en el mercado primario a la par, es decir al cien por ciento (100%) de
su valor nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor podra, de tiempo en tiempo, cuando lo considere
conveniente, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el mercado primario por un valor superior o inferior a su
valor nominal segtin las condiciones del mercado financiero en dicho momento.

En caso de que la Fecha de Liquidacién de un Bono sea distinta a la de un Dia de Pago de Interés o a la Fecha
de Emisién correspondiente, el precio de venta del Bono sera incrementado en una cantidad igual al importe de
los intereses correspondientes a los dias transcurridos entre el Dia de Pago de Interés inmediatamente
precedente a la Fecha de Liquidacion del Bono (o la Fecha de Emisién, segun sea el caso) y la Fecha de
Liguidacion de dicho Bono.

3. Denominaciones y Forma de los Bonos

a. Denominacién

Los Bonos seran emitidos en forma global, rotativa, nominativa y registrada, sin cupones, en denominaciones
de Mil Délares (US$1,000.00) o sus multiplos, a opcion de los inversionistas.

b. Bonos Globales

Los Bonos seran emitidos en uno o mas macro titulos o titulos globales (colectivamente, los “Bonos Globales”).
Los Bonos Globales seran emitidos a nombre de las Centrales de Valores, las cuales actuaran como custodio
en rol fiduciario y acreditaran en sus sistemas internos el monto de capital que corresponde a cada una de las
personas que mantienen cuentas con la Central de Valores correspondiente (los “Participantes”). Dichas
cuentas seran designadas inicialmente por el Emisor o por la persona que éste designe. La propiedad de
derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales estara limitada a Participantes o a personas que los
Participantes le reconozcan derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales. La propiedad de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales sera demostrada y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado
Unicamente a través de los registros de la Central de Valores correspondiente (en relacion con los derechos de
los Participantes) y los registros de los Participantes (en relacién con los derechos de personas distintas a los
Participantes). Mientras los Bonos estén representados por uno o mas Bonos Globales, el Tenedor Registrado
de cada uno de dichos Bonos Globales sera considerado como el Unico propietario de dichos Bonos en
relacién con todos los pagos de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos.

Mientras una Central de Valores sea el Tenedor Registrado de Bonos Globales, dicha Central de Valores sera
considerada la Unica propietaria de los Bonos representados en dichos Bonos Globales y los propietarios de
derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales no tendran derecho a que porcién alguna de los Bonos
Globales sea registrada a nombre suyo. En adicién, ningun propietario de derechos bursatiles con respecto a
Bonos Globales tendra derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a las Reglas Internas de la
Central de Valores que sea Tenedor Registrado de dichos Bonos Globales.

Todo pago de capital e intereses bajo los Bonos Globales se hara a la respectiva Central de Valores como
Tenedor Registrado de los mismos. Sera responsabilidad exclusiva de la respectiva Central de Valores
mantener los registros relacionados con, o los pagos realizados por cuenta de, los propietarios de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales Y por mantener, supervisar o revisar los registros relacionados
con dichos derechos bursatiles. Cuando cualquier institucién competente requiera al Emisor el detalle del o los
Tenedores, hasta llegar a la persona natural, el Emisor debera enviar a la Central de Valores una solicitud de
Tenencia Indirecta. Dicha solicitud debera a su vez remitida por la Central de Custodia a cada participante
propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales quienes deberan enviar la lista final de
Tenedores al Emisor, con copia al Agente de Pago, a fin de que este pueda proporcionar la informacion a la
autoridad competente. La Central de Valores solo realizara transferencias a nivel de Participantes o de
Tenencia Indirecta.

La Central de Valores que sea Tenedor Registrado de Bonos Globales, al recibir del Agente de Pago, Registro
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Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a las Reglas Internas de la Central de Valores
respectiva. En vista de que cada Central de Valores Unicamente puede actuar por cuenta de sus Participantes,
quienes a su vez actlan por cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la capacidad de una
persona propietaria de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales para dar en prenda sus
derechos a personas o entidades que no son Participantes o que de otra forma acttan en relacién con dichos
derechos, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos que representen dichos intereses.

lnic{almente, los Bonos Globales seran consignados en la Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(LatinClear). Por tanto, los Tenedores Registrados de los Bonos Globales estaran sujetos a las
reglamentaciones y disposiciones de LatinClear.

c. Bonos Individuales

A menos que los reglamentos, procedimientos o disposiciones legales aplicables a una Central de Valores en
la cual estén consignados Bonos Globales requieran otra cosa, los Bonos Globales consignados en una
Central de Valores pueden ser intercambiados por instrumentos individuales (los “Bonos Individuales”)
solamente si (i) dicha Central de Valores o su sucesor notifica al Emisor que no quiere continuar como
depositario de los Bonos Globales o que no cuenta con licencia de Central de Valores y un sucesor no es
nombrado dentro de los noventa (90) dias calendarios siguientes a la fecha en que el Emisor haya recibido
aviso en ese sentido o (ii) un Participante solicita por escrito a la Central de Valores Ia conversién de sus
derechos bursétiles en otra forma de tenencia conforme lo establecen los reglamentos de esa Central de
Valores y sujeto a los términos y condiciones de los respectivos bonos. En dichos casos, el Emisor hara sus
mejores esfuerzos para hacer arreglos con cada una de las Centrales de Valores en las cuales estén
consignados Bonos Globales para intercambiar los Bonos Globales por Bonos Individuales y emitira y
entregarad Bonos Individuales a los propietarios de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales y
causara la emision y entrega al Agente de Pago, Registro y Transferencia de suficientes Bonos Individuales
para que éste los autentique y entregue a los propietarios de derechos bursétiles con respecto a los Bonos
Globales.

En adicidn, cualquier tenedor de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales podra solicitar la
conversion de dichos derechos bursatiles en Bonos Individuales a través del Participante respectivo de Ia
Central de Valores en la que estén consignados los Bonos Globales, quien realizara a ésta una solicitud escrita
de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de dicha Central, con copia al Emisor y al Agente de Pago,
Registro y Transferencia. En todos los casos, Bonos Individuales entregados a cambio de Bonos Globales o
derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales seran registrados en los nombres y emitidos en las
denominaciones aprobadas conforme a la solicitud de la respectiva Central de Valores. Correran por cuenta
del tenedor de derechos bursatiles que solicita la emisién de Bonos Individuales, cualesquiera costos y cargos
en que incurra directa o indirectamente el Emisor en relacidn con la emisién de dichos Bonos Individuales.

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia podra sin
responsabilidad alguna reconocer al Tenedor Registrado de un Bono Individual como el Unico, legitimo y
absoluto propietario, duefio y titular de dicho bono para efectuar pagos del mismo, recibir instrucciones y
cualesquiera otros propdsitos, ya sea que dicho bono esté o no vencido o que el Emisor haya recibido cualquier
notificacién o comunicacion en contrario referente a la propiedad, dominio o titularidad del mismo o referente a
su previo hurto, robo, mutilacién, destruccién o pérdida.

Los Bonos Individuales son solamente transferibles en el Registro. Cuando un Bono Individual sea entregado al
Agente de Pago, Registro y Transferencia para el registro de su transferencia, el Agente de Pago, Reglgtro y
Transferencia cancelara dicho Bono, expedira y entregara un nuevo Bono al cesionario del Bono transferido y
anotara dicha transferencia en el Registro de conformidad y sujeto a lo establecido en este prospecto

i
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informativo. El nuevo bono emitido por razén de la transferencia sera una obligacién valida y exigible dei
Emisor y gozara de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono transferido. Todo Bono presentado al

gente de Pago, Registro y Transferencia para el registro de su transferencia debera ser debidamente
endosado por el Tenedor Registrado mediante endoso especial en forma satisfactoria y (a opcién del Emisor o
el Agente de Pago, Registro y Transferencia) autenticado por Notario Publico. La anotacién hecha por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia en el Registro completara el proceso de transferencia del Bono. E]
Agente de Pago, Registro y Transferencia no aceptara solicitudes de registro de transferencia de un Bono en el
Registro dentro de los quince (15) Dias Habiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago de Intereses,

Toda solicitud de reposicion de un Bono Individual mutilado, destruido, perdido o hurtado, debera ser dirigida
por escrito al Agente de Pago, Registro y Transferencia con copia al Emisor. Para la reposicién de un Bono
que haya sido hurtado, perdido o destruido, se seguirad el respectivo procedimiento judicial. No obstante, el
Emisor podra y sin ninguna obligacién, reponer al Tenedor Registrado el Bono, cuando considere que es cierto
que ha ocurrido el hurto, la pérdida o Ia destruccién. Queda entendido que como condicién previa para la
reposicién de un Bono sin que se haya recurrido al procedimiento judicial, el Tenedor Registrado debera

cuenta del Tenedor Registrado.

El Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia consideraran como titulares de los Bonos a las personas
que aparezcan registradas como tales en sus libros de registro. En caso de que dos 0 mas personas estén
inscritas en el libro de registro como titulares del Bono, se observaran las siguientes reglas: si se utiliza Ia
expresién “y’ se entendera que el Bono es una acreencia mancomunada, si se utiliza Ia expresion “0” se
entenderd que el Bono es una acreencia solidaria y si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza

cualquiera otra que no indique claramente los derechos y obligaciones de cada uno de los titulares se entendera

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia el canje de un Bono
Individual por otros Bonos Individuales pero de menor denominacién o de varios Bonos por otro Bqno de mayor
denominacién, siempre y cuando se realicen en denominaciones de US$1,000.00 o sus multiplos. Dicha

Registrado. La solicitud debers ser presentada al Agente de Pago, Registro y Transferencia y debera ademas
estar acompariada por el o los Bonos que se deseen canjear. E! canje no alterara los saldos que se adeuden en
virtud del Bono o Bonos en concepto de capital ni de intereses.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia anulara y cancelara todos aquellos Bonos que sean debidamente
pagados, reemplazados por motivo de canje por Bonos de diferente denominacion, asi como los B'onos que
hubiesen sido reemplazados por motivo de mutilacion, destruccion, pérdida o hurto de conformidad a lo
establecido en este prospecto informativo.

4. Plazo y Fecha de Vencimiento de los Bonos

Los Bonos podran ser emitidos en una o mas Series por plazos de hasta diez (10) afos, contados a partir de la
Fecha de Emisién de cada Serie.

La Fecha de Vencimiento de los Bonos sera aquella fecha en la que venza el plazo de vigencia _del titulo“y en la
cual el Emisor estara obligado a repagar la totalidad del capital adeudado dgl Bono correspo_ndlepte (la Fe_cha
de Vencimiento”). La Fecha de Vencimiento sera determinada para cada Sene por _lg Junta Dlrecttva del Emisor
0 por la persona quien ésta designe, la cual podra variar de Serie en Serie, a opcion del Emisor. La Fecha de
Vencimiento de cada Serie serd comunicada por el Emisor a la Superintendencia del Merc_ado de'Valor’es., la
Bolsa de Valores de Panama y LatinClear mediante un suplemento al Prospecto Informativo 3 Dias Habiles

antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva.
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5. Pago de Capital

mensual, trimestral, semestral o anual, durante el periodo de vigencia de las respectivas Series, hasta la

respectiva Fecha de Vencimiento de cada Serie ¢ ha

Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de Panama y a LatinClear mediante suplemento

al Prospecto Informativo al menos tres (3) Dias Habiles

6. Tasa de Interés, Calculo y Pago de Intereses

Los Bonos devengaran una tasa de interés anual que

podra ser fija o variable, a opcion del Emisor, y que sera

determinada por el Emisor, segin la demanda del mercado.

En el caso de ser tasa variable, los Bonos devengaran una tasa de interés equivalente a Libor, en funcion del
pago de intereses: es decir, Libor 1M, 3M, 6M o 12M, mas un diferencial que sera determinado por el Emisor
segun la demanda del mercado. La informacion relacionada con la tasa Libor sera obtenida del sistema de
informacién financiera Bloomberg bajo “Libor USD”. La tasa variable podra estar sujeta, a opcion del Emisor, a

resultados de la revision de Ia tasa de interés variable seran comunicados a la Superintendencia del Mercado
de Valores, a Bolsa de Valores de Panamé y a LatinClear. Para conocer la tasa de interés variable aplicable a
cada Periodo de Interés, los Tenedores Registrados de los Bonos podran comunicarse con el Departamento de

Tesoreria del Emisor.

rente de cada Bono devengara intereses desd
eries, la periodicidad de pago de los intereses
semestral o anual, durante el plazo de vigencia de

El adqui
delas S

e la Fecha de Liquidacién de los mismos. Para cada una
devengados por los Bonos podra ser mensual, trimestral,
las respectivas Series, hasta la Fecha de Vencimiento

aplicable para la Serie en cuestion o hasta su redencion anticipada. Asimismo, el Emisor indicara lafecha en la
cual se pagaran los intereses devengados por los Bonos (entendiéndose que cada una de estas fechas es un

“Dia de Pago de Interés”) antes de realizar la oferta.

termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente

El periodo que comienza en la Fecha de Liquidacién y

de un Dia de Pago de Interés y termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente y asj

Habil, el Dia de Pago de Interés debera extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero
sin extenderse dicho Dia de Pago de Interés a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intergses y dfal
periodo de interés subsiguiente. El término "Dia Habil" se refiere a todo dia que no sea sabado, domingo o dia

nacional o feriado en Panama o en el que los banc

0s de Licencia General estén autorizados para abrir al

publico en la Ciudad de Panama por disposicién de la Superintendencia de Bancos de Panama.

La base para el calculo de la Tasa de Interés que aplicara el Agente de Pago, Registro y Transferencia sera

dias calendarios/360.

Los intereses de los Bonos seran pagados en Ddlares o en aquella otra moneda de los Estados Unidos de

América que en cualquier momento sea moneda legal

para el pago de deuda publica en dicho pais.

El Emisor notificara a Ia Superintendencia del Mercado de Valores, la Bolsa de yalores de Panama y a
LatinClear los siguientes términos y condiciones de cada una de las Series a emitir al menos tres (3) Dias

Habiles antes de la fecha de Oferta de cada Serie, m

ediante Suplemento al Prospecto Informativo: la tasa de

interés, la periodicidad de pago de intereses, la fecha de pago de intereses.



7. Intereses Moratorios

Si en la fecha Fecha de Vencimiento o en un Dia de Pago de Interés, el capital o los intereses de un Bono,
segun sea el caso, no fuese pagado segun corresponda, el Emisor pagara al Tenedor Registrado de dicho
Bono, como unica indemnizacién y compensacién, intereses sobre las sumas indebidamente retenidas o
negadas, ya sea por razon de pago a capital o intereses, a una tasa de interés anual equivalente a la Tasa de
Interés de cada Serie més dos por ciento (2%) anual (la “Tasa de Interés por Incumplimiento”), desde la fecha
en que dicha suma de capital o interés, segin sea el caso, venciere y sea pagadera hasta (i) la fecha en que
dicha suma de capital o interés sea pagada en su totalidad a la nueva presentacion del Bono al Emisor o (i) el
Dia Habil que el Emisor designe como la fecha a partir de la cual dicho Bono debidamente presentado al cobro
y no pagado sera efectiva e inmediatamente pagado a su nueva presentacion al Emisor, siempre y cuando
dicho Bono sea efectivamente pagado en dicha nueva presentacion.

8. Redencion Anticipada

Cumplidos los dos afics de la Fecha de Emisién, el Emisor, a su entera discrecién, podra redimir
anticipadamente, en forma parcial o total, los Bonos en las fechas de redencidn establecidas por éste, la cual
no necesariamente tendra lugar en una Fecha de Pago de Interés (la “Fecha de Redencién Anticipada”). En
ambos casos, la redencién anticipada se hara Unicamente por el saldo de capital de los Bonos y éstos
devengarén intereses hasta la correspondiente Fecha de Redencion Anticipada.

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir los Bonos de manera anticipada, sea esta parcial o
total, publicaré un aviso de redencion en dos (2) diarios de amplia circulacion en la Republica de Panama por
tres (3) dias calendarios consecutivos y con no menos de (60) dias calendarios de anticipacién a la Fecha de
Redencion Anticipada. En dicho aviso se especificaran los términos y las condiciones de la redencion,
detallando la fecha y la suma destinada para tal efecto. En la Fecha de Redencién Anticipada el Emisor hara
efectivo el pago segulin los términos y condiciones de los Bonos.

Todo Bono se tendrd como vencido y dejara de devengar intereses desde la Fecha de Redencién Anticipada,
aun cuando a esa fecha no se haya pagado el importe del precio de dicho Bono a su Tenedor Registrado por
razon de que éste no lo haya cobrado.

En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente parte de los Bonos emitidos y en circuiacic’n_w, este
podra optar por redimir: i) parte de los Bonos de las series o i) parte de los bonos de una de las series. L;a
determinacion de aquellos Bonos que seran redimidos se haréd mediante sorteo llevado a cabo ante NOta‘tIO
Publico. El sorteo debera llevarse a cabo con veinte (20) dias habiles de anticipacién a la Fecha de Rgdenc:on
Anticipada y el resultado del sorteo y los términos y condiciones de la redencion deberén ser comumca@o; a
los Tenedores Registrados mediante aviso publicado por dos (2) Dias Habiles consecu.tlvo_s en dos (2) diarios
de amplia circulacion en la Republica de Panama dentro de los cinco (5) Dias Hébi!es siguientes a la fecha del
sorteo. Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra optar por distribuir proporcionalmente entre todos k?s
Tenedores Registrados o entre los Tenedores Registrados de una Serie, el monto total de los Bonos que seran
redimidos.

La redencidn anticipada de los Bonos no se encuentra sujeta al pago de ninguna penalidad por parte del
Emisor.

El Emisor comunicara y remitira copias de las publicaciones del aviso de redencion a la Superintendenpia del
Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de Panama, LatinClear, vy 'a'l Agente Qe Pago, Re_gxstro y
Transferencia por lo menos tres (3) Dias habiles antes de la Fecha de Redencion establecida por el Emisor.

9. Pagos, Registro y Transferencia
El capital e intereses de los Bonos seran pagados en Délares de los Estados Unidos de América o en aquella

otra moneda de los Estados Unidos de América que en cualquier momento sea moneda legal para el pago de
deuda publica o privada. El Emisor ha contratado los servicios de Banco Aliado, S.A. para que esta entidad
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bancaria acttie como Agente de Pago, Registro y Transferencia de Ia presente emision de Bonos. Ello constituye

X? sdervigz ofrecido por dicha institucién y no implica en ningtin modo una garantia de pago por parte de Banco
iado, S.A.

Transferencia, en Cualquiera de las siguientes formas, a opcién del Tenedor Registrado del Bono: (i) mediante
cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor Registrado del Bono, entregado en las oficinas principales del
Age_nte de Pago, Registro y Transferencia, (i) mediante crédito a una cuenta bancaria mantenida por el Tenedor
Registrado del Bono con el Agente de Pago, Registro y Transferencia o (iii) mediante transferencia bancaria a Ia
cuenta indicada por el Tenedor Registrado del Bono a través del sistema ACH, SWIFT o cualquier otro sistema

sea una Central de Valores, dichos pagos se realizaran de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de
dicha Central de Valores.

dicho Dia de Pago de Intereses a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses y del Periodo de
Interés subsiguiente. El término “Dia Habil” se refiere a todo dia que no sea sabado, domingo o dia nacional o
feriado y en que los bancos de Licencia General estan autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir
al publico en la Ciudad de Panama.

Los intereses seran pagaderos con respecto a cada Bono, segin se indica en el Capitulo lHl, Seccién A y seran
calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia para cada Periodo de Interés por comenzar,
aplicando la Tasa de Interés al saldo de capital de dicho Bono, multiplicando la cuantia resultante por el
nimero de dias calendario del Periodo de Interés (incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés pero
excluyendo el Dia de Pago de Interés en que termina dicho Periodo de Interés), dividido entre 360
redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

Los pagos de capital a la Fecha de Vencimiento o redencién anticipada, se realizaran una vez se reciban los
fondos del Emisor. En tal circunstancia, cada Central de Valores en la cual se haya consignado Bonos Globales
acreditara dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de los correspondientes Participantes, de acuerdo
a los reglamentos y procedimientos de dicha Central de Valores. El Tenedor Registrado de un Bono Global
sera el Unico con derecho a recibir pagos a capital e intereses con respecto de dicho Bono Global, Cada una de
las personas que en los registros de una Central de Valores sea el propietaric de derechos bursatiles con
respecto de los Bonos Globales debera recurrir Unicamente a dicha Central de Valores por su porcién de cada
pago realizado por el Emisor a un Tenedor Registrado de un Bono Global. A menos que la Ley establezca otra
cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono Global tendra derecho a recurrir contra el
Emisor en relacion con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono Global.

Las funciones del Agente de Pago, Registro y Transferencia seran las siguientes:
¢ Calcular los intereses devengados por cada Bono en cada Periodo de Interés, de conformidad con los

términos y condiciones de los Bonos y del Contrato para la Prestacion del Servicio de Agente de Pago,
Registro y Trasferencia de Valores.
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* Pagar, con los fondos que para tal fin reciba del Emisor, los intereses y el capital de los Bonos a sus
respectivos tenedores registrados en los Dias de Pago de Interés de conformidad con los términos y
condiciones del contrato Contrato para la Prestacion del Servicio de Agente de Pago, Registro y
Trasferencia de Valores y de los Bonos.

* Llevar y mantener al dia un registro de los Tenedores Registrados de los Bonos que emita el Emisor
con especificacién del nombre completo del titular y sus datos generales, de la direccién fisica y postal,
del nimero de teléfono y de telefax: del valor del Bono y su serie, asi como de los traspasos que se
den producto de fa transferencia de cada uno de los Bonos, y de los gravamenes que se constituyan
sobre los Bonos.

* Remitir al Emisor cuatro (4) Dias Habiles antes de cada Dia de Pago de Interés, un listado con los

nombres de los Tenedores Registrados y las sumas que les corresponde recibir el Dia de Pago de
Interés.

° Realizar cualquier otro servicio que estuviera relacionado con y fuera inherente al cargo de Agente de
Pago, Registro y Transferencia o cualesquiera otros servicios que el Agente de Pago, Registro y
Transferencia conviniera con el Emisor.

° Suministrar cualquier informacién o explicacion que requiera la Superintendencia del Mercado de
Valores y Autorreguladas;

e Cuando cualquier institucion competente requiera al Emisor detalle del o los Tenedores hasta llega.r a
la persona natural, entregar a requerimiento del Emisor la lista de los Tenedores Registrados contenida
en sus sistemas;

* Notificar por escrito al Emisor y a cada uno de los Tenedores Registrados, la Superintendencia del
Mercado de Valores, la Bolsa de Valores y LatinClear sobre la ocurrencia de cualquier evento de
vencimiento anticipado, en cuanto tenga conocimiento de ello, no obstante que dicha causal pueda ser
subsanada dentro del periodo de cura, segin los términos y condiciones de los Bonos y del Prospecto
Informativo.

¢ Incluir que llegada la fecha de pago de intereses o la fecha de pago de capital sin reci'bir‘ los fond’os
suficientes para realizar el pago programado, el Agente de Pago, Registro y Transferencia informara a
los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bqlsa de Valores ya
LatinClear que no pudo realizar el pago de interés por no contar con los fondos suficientes para realizar
dicho pago.

o Expedir una Declaracién de Vencimiento Anticipado cuando asi lo solicite una mayoria_ de Tenedores
Registrados y comunicar al Emisor, a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado
de Valores, a LatinClear y a la Bolsa de Valores sobre la expedicién de la misma.

Renuncia . .
El Agente de Pago, Registro y Transferencia podra renunciar a su cargo en cua!quier mpmento mediante aviso
escrito dirigido al Emisor, con copia a todos los Tenedores Registrados. Dicho aviso indicara ia fecha en que la
renuncia ha de ser efectiva, la cual no podra ser antes de sesenta (60) dias calendario contados a partir de la fecha
en que el aviso sea recibido por el Emisor. Dentro de dicho plazo el Emisor, o en su defecto, los Tenedpres
Registrados que sean propietarios de Bonos que en su conjunto. repre§§anten el cincuenta y uno por ciento
(51%) o mas del valor nominal de todos los Bonos emitidos y en c_lrpulamon depe nombrar un nuevo aggnte. EI
agente sustituto debera ser un banco de reconocido prestigio con oficinas en la C:udaq de Panaméy con hcencne}
bancaria general otorgada por la Superintendencia de Bancos. El Agente qe Pago, Registro yIrangferencna .c'jebera
entregar de inmediato al nuevo agente la totalidad de los fondos y cualquier otra docgmentac:on o] mformacnon %ue?
repose en su poder por razén de este contrato. Sin embargo, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no podra
cesar en sus funciones como tal hasta tanto se haya designado y ocupado el cargo un nuevo agente en calidad de
agente sustituto.

¢
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Remocién
El Emisor podra remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia en los siguientes casos:

0] En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia cierre sus oficinas en la
. ciudad de Panama o su licencia bancaria general sea cancelada o revocada;
(i) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea intervenido, disuelto o

caiga en insolvencia, concurso de acreedores o quiebra; o solicite voluntariamente su
liquidacion o sea decretada su liguidacion forzosa:

(iii) En caso de que en Ia opinién razonable del Emisor, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia incurra en negligencia, ya sea por accién u omision, en el cumplimiento de
sus obligaciones bajo el Contrato para la Prestacién del Servicio de Agente de Pago,
Registro y Trasferencia de Valores.

En caso de remocién del Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisor debera suscribir un nuevo contrato
de agencia con un banco de reconocido prestigio con oficinas en la Ciudad de Panama y con licencia general

Duracion

El Contrato para la Prestacion del Servicio de Agente de Pago, Registro y Trasferencia de Valores se
mantendra en vigencia hasta la fecha en que ocurra el primero de los siguientes eventos: (i) el haberse efectuado
el Ultimo pago de intereses de los Bonos y el repago del valor nominal de los mismos; (i) en caso de que
habiéndose producido la renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisor no hubiese designado
un nuevo agente en reemplazo del Agente de Pago, Registro y Transferencia dentro del plazo establecido en el
contrato.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicién del Agente de Pago, Registro y Transferencia para
propositos de esta emision Y Que no sea usada por el Agente de Pago, Registro y Transferencia de conformidad
con los términos del Contrato para la Prestacion del Servicio de Agente de Pago, Registro y Trasferencia de
Valores sera devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al Emisor en la fecha de terminacion del
contrato, y cualquier requerimiento de Pago por parte del Tenedor Registrado con posterioridad a dicha fech_a,
debera ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia
responsabilidad ulterior alguna.

10. Disposiciones Generales sobre Pagos

Toda suma pagadera por el Emisor a los Tenedores Registrados en un Dia de Pago de interés, Fecha} de
Redencién o Fecha de Vencimiento de conformidad con los Bonos sera pagada por el Agente de_ Pago, Registro
y Transferencia, en nombre del Emisor, a la persona que sea el Tenedor Registrado segtin el Regrstrp en la fecha
de registro fijada por el Emisor en relacion con el pago que se hara en dicho Dia de Pago de Interés, Fecha de
Redencion Anticipada o Fecha de Vencimiento.

El pago de intereses al Tenedor Registrado de un Bono Individual se realizara en cualquiera de las siguientes
formas, a opcién del Tenedor Registrado de los Bonos:

i. Mediante crédito a una cuenta bancaria mantenida por el Tenedor Registrado con el Agente de Pago,
Registro y Transferencia;

ii.  Mediante transferencia bancaria a la cuenta indicada por el Tenedor Rggistradq a través del sistema
ACH, SWIFT o cualquier otro sistema de transferencia bancaria nacional o internacional; o

iii. Mediante cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor Registrado, entregado en las oficinas
principales del Agente de Pago ubicadas en la ciudad de Panama.
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En el evento que el Tenedor Registrado sea un Central de Valores, dichos pagos se realizaran de acuerdo con los
reglamentos y procedimientos de dicha Central de Valores, quien acreditara los pagos de capital e intereses a las
cuentas de los correspondientes Participantes, una vez que reciba los fondos del Emisor o del Agente de Pago,
Registro y Transferencia. El Tenedor Registrado de un Bono Global sera el Gnico con derecho a recibir pagos de
intereses con respecto a dicho Bono Global. Cada una de las personas que en los registros de la Central de
Valores sea el propietario de derechos burséatiles con respecto a los Bonos Globales, debera recurrir Gnicamente
a la Central de Valores por su porcién de cada pago realizado por el Emisor o del Agente de Pago, Registro y
Transferencia a la Central de Valores correspondiente como Tenedor Registrado de un Bono Global. A menos
que la ley establezca otra cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono Global tendra
derecho a recurrir contra el Emisor en relacion a cualquier pago adeudado bajo dicho Bono Global.

No es necesario entregar el Bono para recibir un pago con relacion al mismo, salvo en el caso de titulos fisicos
para pagos de capital por razén de la redencion total o parcial del Bono.

Todos los pagos que haga el Emisor en relacién con los Bonos seran hechos en Ddlares.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos, ya sean de capital, intereses, gastos o
cualquier otro tipo, seran pagadas en su totalidad, libres y sin deducciones, salvo por Impuestos, segln se
contempla en este Prospecto informativo.

11. Retencién por Impuestos

El Emisor retendra y descontara de todo pago que deba hacer con relacion a los Bonos, todos los Impuestos
aplicables que se causen con respecto a dichos pagos, ya sea por razon de leyes o reglamentaciones,
existentes o futuras, asi como por razén de cambios en la interpretacion de las mismas. Cualquier suma asi
retenida seré pagada por el Emisor conforme lo requiera la ley, a las autoridades fiscales correspondientes.

12. Dineros No Reclamados

Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor no reclamadas por los Tenedore§ Registrados de los
Bonos no devengaran intereses con posterioridad a su Fecha de Pago (en el caso de los intereses), Fecha de
Redencién Anticipada o Fecha de Vencimiento (en el caso del capital).

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago, Registro y Transferencia
para cubrir los pagos de intereses o la redencién anticipada de los Bonos y gque no sea cobrada por el
respectivo Tenedor Registrado luego de transcurrido un periodo de ciento ochenta (180) dias calendarios
despues del dia de pago correspondiente, sera devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al
Emisor en dicha fecha, y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con posterioridad a
dicha fecha debera ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago, Registro y
Transferencia responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor
Registrado.

13. Obligaciones del Emisor

Mientras existan Bonos emitidos y en circulacion, el Emisor se obliga a lo siguiente:

a. Obligaciones de Hacer:

1. En beneficio de los Tenedores Registrados, a pagar debida y oportunamente todos los intereses
pagaderos sobre los Bonos, el capital pagadero en la Fecha de Vencimiento o en la Fecha de
Redencion Anticipada, y cualquier otro monto pagadero con respecto a los Bonos en las fechas en que
estos deban ser pagados.
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14.

2. Asuministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a Ia Bolsa de Valores de Panama, dentro

de los plazos y de acuerdo a la periodicidad que establezcan dichas entidades, Ia siguiente
informacion:

a. Estados Financieros anuales, debidamente auditados por una firma de auditores
mdependientes, los cuales deben ser entregados a mas tardar tres (3) meses después del

b. Informe de Actualizacién Anual (IN-A), el cual debe ser entregado a mas tardar tres (3) meses
después del cierre de cada afio fiscal.

C. Estados Financieros Interinos No Auditados, el cual debe ser entregado a mas tardar dos 2)
meses después del cierre del trimestre correspondiente.

d. Informe de Actualizacién Trimestral (IN-T), el cual debe ser entregado a mas tardar dos (2)
meses después del cierre del trimestre correspondiente.

e. Cualquier otra informacién que, en el futuro y de tiempo en tiempo, sea requerida por Ia
Superintendencia del Mercado de Valores o la Bolsa de Valores de Panama.

Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores, al Agente de Pago, Registro y
Transferencia y a la Bolsa de Valores de Panama sobre la ocurrencia de cualquier hecho de
importancia o de cualquier evento o situacion que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones
derivadas de los Bonos, tan pronto tenga conocimiento del hecho.

Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia cualquier informacién financiera, razonable y
acostumbrada, que solicite.

Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros.

Pagar, de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demas contribuciones a los que esté obligado
de conformidad con las normas legales aplicables.

Mantener vigentes todos los permisos y compromisos gubernamentales necesarios para llevar a cabo
las operaciones del Emisor.

Cumplir con las demas obligaciones establecidas en este Prospecto, los Bonos y deméas documentos y
contratos relacionados con la presente oferta.

Notificar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamé de
inmediato y por escrito el acaecimiento de hechos de importancia en el desarrollo del negoecio del
Emisor.

Obligaciones de No Hacer
No disolverse.
No efectuar cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones que impliquen operaciones

distintas a las financieras.

Eventos de Incumplimiento

Los siguientes eventos constituiran un Evento de Incumplimiento en relacién con un Bono:
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i. Siel Emisor no pagase los intereses o el capital o parte de este, que hubiesen vencido y fuesen exigibles con
relacion a los Bonos en un Dia de Pago de Intereses, en la Fecha de Vencimiento o en la Fecha de Redencion
Anticipada, segun corresponda. El Emisor tendra un plazo de diez (10) Dias Habiles siguientes al Dia de Pago
de Intereses, Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencién Anticipada para subsanar dicho incumplimiento.

ii. Siel Emisor manifestara a los Tenedores Registrados, de cualquier forma escrita, su incapacidad para pagar
cualquiera deuda por él contraida superior a US$1,000,000 distinta al capital o los intereses de los Bonos o]
caiga en insolvencia, o solicitara ser declarado, o se inicie contra él un proceso de quiebra o sea sujeto al
concurso de acreedores, excepto que en el caso de que la solicitud de quiebra sea presentada por un acreedor
del Emisor, éste tendra un plazo de 60 Dias Habiles para curarlo.

iil. Si el Emisor fuese disuelto o entrase en estado de liquidaciéon voluntaria o forzosa, o perdiese la licencia
requerida para ejercer sus operaciones.

Si cualesquiera de los otros Eventos de Incumplimiento bajo esta seccion tiene lugar y dicho incumplimiento
continuase y no hubiese sido subsanado dentro del plazo de cura ya estipulado para dicho Evento de
Incumplimiento, o dentro de los de treinta (30) dias calendarios siguientes a la ocurrencia del Evento de
Incumplimiento para aquellos Eventos de Incumplimiento que no tienen un plazo especifico de cura, los Tenedores
Registrados que representen al menos cincuenta y un por ciento (51%) del valor nominal total de los Bonos
emitidos y en circulacion podran:

i. Solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia en representacion de los Tenedores Registrados, quienes
por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion, expedir una Declaracién de Plazo Vencido.
Cuando el Agente de Pago, Registro y Transferencia expida una Declaracién de Piazo Vencido lo comunicara al
Emisor, a la SMV, a la BVP y a LatinClear y en cuya fecha de expedicién y sin que ninguna persona deba
cumplir con ningan ofro acto, notificacion o requisito, todos los Bonos de la Emision se constituiran
automaticamente en obligaciones de plazo vencido.

i. Contra la expedicion de una Declaracién de Plazo Vencido, el Agente de Pago, Registro y Transferencia
solicitara al Emisor que haga un aporte extraordinario de dinero en efectivo en la cuenta bancaria destinada
para el pago de capital e intereses por el monto que sea necesario para cubrir el capital de los Bonos de esta
emision expedidos y en circulacion, los intereses devengados por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios,
y todos y cualesquiera gastos, comisiones, u otras sumas adeudadas por el Emisor a los Tenedores
Registrados de los Bonos.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia comunicara a los Tenedores Registrados sobre la _gxpe@icién de una
Declaracion de Plazo Vencido mediante el procedimiento indicado en la Seccién I(A)(19) Notificaciones de este
Prospecto Informativo.

Independientemente de la existencia de una Declaracién de Plazo Vencido, si en un Qia de Pago de Intereses, en
la Fecha de Vencimiento o en la Fecha de Redencién Anticipada el pago de capital o intereses de un Bono, fuese

indebidamente retenido o negado, el Emisor pagara al Tenedor Registrado de diqho Bono la Tasa de Interés por
Incumplimiento segun se establece en la Seccion Il (7) de este Prospecto Informativo.

15. Prelacion

Los Bonos constituyen obligaciones generales del Emisor, no garantizadas por activos o derechos gspeqiﬁcos y sin
privilegios especiales o acreencias que tengan prelacién sobre la Emisién, por tanto el pago de capital e intereses
de los Bonos no tiene preferencia sobre las demas acreencias que se tengan contra el Emisor.

16. Prescripcion

Los derechos de los Tenedores Registrados de los Bonos y las obligaciones dgl Emisor con felacién a los mismos
prescribiran de conformidad con lo previsto en las leyes aplicables de la Republica de Panama.

25




17. Limitacién de Responsabilidad

Nada de lo estipulado en este prospecto informativo y en los términos y condiciones del titulo global o macro
titulo, obligara a las Centrales de Valores y a los Participantes o podré interpretarse en el sentido de que las
Centrales de Valores y los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados de los Bonos el pago de
capital e intereses correspondientes a los mismos.

Sujeto a las disposiciones establecidas en las Leyes aplicables, ningtn administrador, director, dignatario,
empleado, fundador, socio, accionista, apoderado o representante autorizado del Emisor, o de ninguna
subsidiaria, afiliada 0 empresa relacionada al Emisor, sera responsable por las obligaciones del Emisor bajo los
Bonos ni por ningln reclamo basado en relacion o por razén de dichas obligaciones o la creacién de las
mismas. Al aceptar los Bonos, los Tenedores Registrados liberan a todas las personas antes indicadas de toda
responsabilidad en relacion a las obligaciones dimanantes de los Bonos. Dicha liberacion de responsabilidad se
considera como parte de la contraprestacion por la emisién de los Bonos.

18. Reuniones y Actuaciones de los Tenedores Registrados

Los términos y condiciones de los Bonos indicados en el titulo representativo de los mismos permiten a los
Tenedores Registrados reunirse para tomar decisiones de acuerdo a los propdsitos descritos en esta seccion.
Dichos términos y condiciones contemplan, entre otros, la mecanica de citacién y votacion en dichas reuniones de
Tenedores Registrados, la cual es desarroliada a continuacién:

Propésito. Una reunién de Tenedores Registrados de los Bonos podra ser convocada en cualquier momento y de
tiempo en tiempo en atencion a lo dispuesto en esta Seccién para los siguientes propdsitos:

a. notificar al Emisor, o dar cualesquiera instrucciones al Agente de Pago, Registro y Transferencia o
renunciar o consentir la renuncia de cualquier incumplimiento de alguna disposicién de estos
terminos y condiciones, sus consecuencias y cumplimiento;

b. consentir a una enmienda de estos términos y condiciones; o

¢. realizar cualquier otra accién autorizada por estos términos y condiciones por o en beneficio de los
Tenedores Registrados de los Bonos o por la Ley aplicable.

Convocatoria y Quérum. El Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia o los Tenedores Registrados que
representen por lo menos un veinticinco por ciento (25%) de valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacién
podran convocar una reunién de Tenedores Registrados para tomar acciones en relacién con los Bonos. La
convocatoria para cualquier reunion de Tenedores Registrados debera hacerse con no menos de quince (15) dias
ni mas de treinta (30) dias de antelacién a la fecha de la reunion, mediante entrega de aviso de ésta. La
convocatoria a toda reunion de Tenedores Registrados debera contener, por lo menos, la fecha, hora y lugar de
reunién y la agenda a tratarse en la misma. Para que haya quérum en cualquier reunidon de Tenedores
Registrados se requiere que estén presentes o representados al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del valor
nominal de los Bonos emitidos y en circulacion. Cuando no se obtenga el quérum antes mencionado para celebrar
una reunién de Tenedores Registrados, dicha reunién se celebrara con los Tenedores Registrados que estén
representados en la segunda fecha de reunién que para tal propdsito se establezca en el aviso de convocatoria de
la reunién.

Derecho a Voto. Todo Tenedor Registrado tendra derecho a concurrir, con derecho a voz y voto, a las reuniones
de Tenedores Registrados. Cada mil Délares (US$1,000.00) del monto de capital emitido y en circulacién de Ic?s
Bonos dara derecho a un (1) voto en las reuniones de Tenedores Registrados. Los Tenedores Registrados podran
hacerse representar en dichas reuniones por mandatarios o apoderados, bastando para tal efecto con una mera
autorizacion escrita expedida por el Tenedor Registrado o por un apoderado suyo con suficiente poder.

Presidente y Secretario. Los Tenedores Registrados presentes en la reunion, designaran un presidente y un
secretario que seran elegidos por el voto favorable de Tenedores Registrados Que representen al menos el
cincuenta y un por ciento (51%) de valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacién representados en la
reunién.
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Suspensioén de Reuniones. Cualquier reunién de los Tenedores Registrados de los Bonos debidamente convocada
onforme

esta Seccidn podra ser suspendida de tiempo en tiempo, y la reunion podrd mantenerse asi

Conteo de Votos y Registro de Acciones en las Reuniones. El voto sobre cualquier resolucién propuesta en una
reunion de Tenedores Registrados sera por boleta escrita donde se consignaran las firmas de los Tenedores
Registrados o de sus representantes por poder y los montos del valor nominal de los Bonos mantenidos o
representados por éstos.

El presidente de la reunion designara dos inspectores de los votos quienes contaran todos los votos emitidos en la
reunion a favor o en contra de cualquier resolucion y quienes emitiran en conjunto con el secretario de la reunion

evidencia concluyente de las materias ahi declaradas.

Consentimiento Escrito en lugar de Reunién. No obstante Io dispuesto en esta Seccion en relacion con las
reuniones de los Tenedores Registrados, en todos aquelios casos en que sea necesario obtener la Aprobacién

detallada, en el documento en el cual solicite la Aprobacién, las materias o temas cuya Aprobacion se solicita y que
acompafie ademas, los documentos e informacién que sean necesarios para que los Tenedores Registrados
puedan entender las materias o temas sujetos a Aprobacion vy (ii) el documento en el cual se solicite la Aprobacién
sea circulado a todos los Tenedores Registrados. En estos casos, se entendera que se ha obtenido la Aprobacién
del porcentaje de Tenedores Registrados que requieran términos y condiciones de los Bonos si el documento en
que se solicita y explica las materias que son objeto de la Aprobacion es firmado, sin reservas, por representantes
autorizados de Tenedores Registrados que representen el porcentaje del valor nominal emitido y en circulacion de
los Bonos requerido por dichos términos y condiciones para aprobar la respectiva materia o tema sujeto a
Aprobacién.

Vacios. El Emisor y los Tenedores Registrados consienten que, respecto a cualquier materia o procedimiento
relevante para una reunion de Tenedores Registrados o para obtener la Aprobacién escrita de los Tenedores
Registrados, de ser el caso, que no esté expresamente contemplada en los términos y condiciones de los Bono, el
Agente de Pago, Registro y Transferencia podré proponer procedimientos, formulas y recomendaciones para la
aprobacién por parte de los Tenedores Registrados que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%)
del valor nominal emitido y en circulacién de los Bonos, adoptada a través de una resolucién por escrito o en una
reunion, conforme las disposiciones aplicables de esta Seccion.

19. Notificaciones
Cualquier notificacion o comunicacién al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia, debera ser

dirigida por escrito y entregada personalmente en las oficinas principales, en las direcciones detalladas a
continuacion:

EMISOR AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
ALIADO FACTORING, S.A. BANCO ALIADO, S.A.

Edificio Banco Aliado, 1er Piso Edificio Banco Aliado, Planta Baja

Calle 50 y 56 Obarrio Calle 50 y 56 Obarrio

Ciudad de Panama, Republica de Panama Ciudad de Panama, Republica de Panama

Apartado Postal 0831-02109 Apartado Postal 0831-02109

Tel. 302-1555, Fax 302-1556 Tel. 302-1555, Fax 302-1556

Atencion: Johan Soto Atencion: Gabriel Diaz H.
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Vicepresidente Adjunto - Factoring VicepreSldente Senior . Finanzas

Cualquier notiﬁpacién 0 comunicacion al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia, sera efectiva solo
cuando haya sido hecha de conformidad con lo establecido en esta seccion.

El Emisor o el Agente de Pago, Registro y Transferencia, podran variar la direccion antes indicada o realizar
cualquier notificacion o comunicacion respecto a la presente emision, mediante notificaciones enviadas a los
Tenedores Registrados por correo certificado o porte pagado a la direccién que aparezca en el Registro o mediante
dos (2) publicaciones en dos (2) periddicos de vasta circulacion en la Republica de Panama. Las notificaciones
seran efectivas a partir de la fecha de la segunda publicacién. Si la notificacion es enviada per correo, se
considerara debidamente dada en la fecha en que sea franqueada, independientemente de que sea recibida por el
Tenedor Registrado.

20. Ley y Jurisdiccién Aplicable

Los Bonos y sus términos y condiciones se regiran e interpretaran de conformidad con las leyes de la Republica
de Panama y los Acuerdos y reglamentos emitidos por la SMV en esta materia, segin apliquen. Cualquier
controversia en relacién con los Bonos sera sometida a los tribunales ordinarios de justicia de la Republica de
Panama.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS

El Emisor ha celebrado un Contrato de Suscripcion de los Bonos con Banco Aliado, S.A. hasta por la suma de
US$150,000,000.00 (Ciento Cincuenta Millones de Délares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de
Ameérica). La suscripcion de los Bonos se hace a un precio del 100% del valor nominal de dichos Bonos mas
los intereses acumulados si la suscripcién no ocurre en la Fecha de Emisién o en un Dia de Pago de Intereses.
Banco Aliado, S.A., suscriptor de la presente emision de Bonos, es propietario en un 100% del Emisor.

Los Bonos seran colocados en el mercado primario a través de la Bolsa de Valores de Panama. Para efectos de Ia
colocacion de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panama, el Emisor ha contratado los servicios de
Geneva Asset Management, S.A., empresa con licencia de Casa de Valores expedida por la Superintendencia del
Mercado de Valores mediante Resolucién No. CNV-013-01 de 26 de enero de 2001 y propietaria de un puesto de
bolsa debidamente registrados en la Bolsa de Valores de Panama, miembro de LatinClear y que cuentan con
corredores de valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores para llevar a cabo
la negociacioén de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panama. El Emisor pagara por la distribucion de los
Bonos, en base al mejor esfuerzo, una comisién de hasta 1/16% sobre el valor nominal de los Bonos vendidos. Las
comisiones que se generen por la negociacion de los Bonos se pagaran en efectivo y contra venta neta liquidada.
El Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la comision a pagar por la distribucién de los valores.
Sujeto al cumplimiento por parte del Emisor de los términos y condiciones estipulados en el Contrato de
Suscripcién suscrito con Banco Aliado, S.A., éste conviene en suscribir y comprar los Bonos en contraprestacion
por una tarifa de hasta 3/16% sobre el valor nominal de los mismos.

La compra de los Bonos se debe efectuar a los 60 dias después de la firma del Contrato de Suscripcion, sujeto al
cumplimiento de los siguientes requisitos, a saber:

a) Se presente la notificacion de la resolucién de la Superintendencia del Mercado de Valores
autorizando la venta de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panama.

b) Se haya autorizado la venta de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panama.

c) Se ejecute y perfeccione toda la documentacion requerida para emitir los Bonos de acuerdo a
lo establecido en el mismo Bono y en el Prospecto Informativo.
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Una vez se hayan ejecutado los puntos anteriores, el Emisor comunicara por escrito y personalmente a Banco
Aliado, S.A. la fecha en que desea cerrar la compra, la cual debera ser en un Dia Habil. En la fecha de cierre de la
compra el Emisor debera haber cumplido fielmente con todos los términos y condiciones contenidos en el Contrato
de Suscripcion y sus representaciones y garantias en el mismo deberan estar en plena vigencia.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la Superintendencia del
Mercado de Valores como por la Bolsa de Valores de Panama referentes al registro, supervision y negociacion de
la presente Emision. A su vez, todos los demas gastos relativos a la presente Emision seran responsabilidad del
Emisor.

El Emisor podra distribuir los Bonos entre inversionistas individuales e institucionales en general. Por lo
anterior, los Bonos no seran ofrecidos a inversionistas que presenten un perfil especifico y podran ser
adquiridos por todo aquel que desee realizar una inversién en dichos valores, siempre y cuando exista
disponibilidad en el mercado.

Los Bonos de la presente oferta no seran suscritos por Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores o
Empleados del Emisor. De igual manera, ninguna porcion de la Emisién ha sido reservada para ser utilizada
como instrumento de pago en relacion con la adquisicion de activos, la amortizacién deuda o el pago de
Servicios, entre otros: ni con respecto a ofertas, ventas o transacciones en colocacién privada, o dirigidas
solamente a inversionistas institucionales o inversionistas especificos. No obstante, los valores que integran la
presente Emision podran ser adquiridos por empresas pertenecientes al Grupo Aliado. Inicialmente, los Bonos
seran ofrecidos dentro de la Republica de Panama.

La Emisién no mantiene limitantes en cuanto al numero de tenedores, o restricciones a los porcentajes de
tenencia que puedan menoscabar la liquidez de los valores.

C. MERCADOS

La oferta publica de los Bonos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores y su venta
autorizada mediante Resolucion SMV No. 462 -17 de 30 de agosto de 2017. Esta autorizacion no implica que la
Superintendencia del Mercado de Valores recomiende la inversion en tales valores ni representa opinion favorable
O desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La Superintendencia del Mercado de Valores no sera
responsable por la veracidad de la informacion presentada en este prospecto o de las declaraciones contenidas en
las solicitudes de registro.

Los Bonos han sido listados para su negociacién en la Bolsa de Valores de Panama y serén colocados
mediante oferta publica primaria en dicha bolsa de valores. El listado y negociacion de estos valores ha_si_do
autorizado por la Bolsa de Valores de Panama. Esta autorizacidn no implica su recomendacion u opinién
alguna sobre dichos valores o el Emisor.

D. GASTOS DE LA EMISION

La Emision mantiene los siguientes descuentos y comisiones:

Precio al pablico* Comisién de Venta** Cantidad Neta al Emisor
Por unidad US$1,000.00 US$2.50 US$997.50
Total US$150,000,000.00 US$375,000.00 US$149,625.000.00

* Precio sujeto a cambios )
"*Incluye comision de suscripcion de 3/16% Yy comision de corretaje de 1/16%. El Emisor se reserva el derecho de aumentar e! monto de la

comision a pagar por la distribucion y negociacién de los valores.

Adicionalmente, el Emisor incurrira en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan 0.118125 del
1% de la emision:

Comisién o Gasto Periodicidad Monto Porcentajoe
Tarifa de Registro por Oferta Piblica SMV In?c?o US$52,500.00 0.0350000 0/o
Comisién de Negociacion en la Bolsa de Valores de Panama inicio US$62,187.50 04041458306
Comisién de Agente de Pago, Registro y Transferencia Anual US$12,500.00 |  0.0125000%
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Gastos de Inscripcion en la Bolsa de Valores de Panama, LatinClear, otros Inicio US$ 2,500.00 0.0025000%
Tarifa de Supervision por Oferta Publica: SMV Anual US$22,500.00 i  0.0150000%
Gastos estructuracion, legales, propaganda e impresion, otros gastos {aprox.) Inicio US$25,000.00 0.0250000%

Total

US$177,187.50

0.1181250%

E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

El producto neto de la venta de los Bonos de US$149,447,812.50 sera utilizado Gnicamente para financiar el
crecimiento de la cartera de factoring del Emisor. Los fondos no seran utilizados por ninguna ofra entidad
subsidiaria de Grupo Aliado, S.A., grupo financieros del cual forma parte el Emisor.

F. IMPACTO DE LA EMISION

La presente Emisién de Bonos es parte de la estrategia financiera del Emisor, cuyo objetivo principal es darle
crecimiento sano a su cartera de cuentas por cobrar - factoring. Si la presente Emision fuera colocada en su
totalidad, la posicion financiera del Emisor quedaria de la siguiente manera:

Pasivos y Patrimonio del Accionista 31-dic-16 31-dic-16
Antes de la Después de la
Oferta Oferta
Pasivos

Financiamientos Recibidos B/. 35,631,797 B/. 35,631,797
Bonos Corporativos por Pagar 90,009,765 90,009,765
Programa Rotativo de Bonos Corporativos 0 150,000,000
Intereses Acumulados por Pagar 672,208 672,208
Otros Pasivos 10,532,591 10,532,591
Total de Pasivos Bl. 136,846,361 B/. 286,846,361

Patrimonio del Accionista
Acciones Comunes B/. 100,000 B/. 100,000
Provisidén Dinamica Regulatoria 3,637,037 3,637,037
Utilidades no Distribuidas 3,080,251 3,080,251
Total Patrimonio del Accionista Bl. 6,817,288 Bl. 6,817,288
Total de Pasivos y Patrimonio del Accionista B/. 143,663,649 Bl. 293,663,649
| Relacién Pasivos a Patrimonio del Accionista 20.1 42.1
| Relacion Pasivos a Acciones Comunes (Capital) 1,368.5 2,868.5

Nota: Asume colocacion de la totalidad de la presente emisién de US$150,000,000.00

G. GARANTIAS

El presente Programa Rotativo de Bonos Corporativos no cuenta con garantias.
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Iv. INFORMACION DEL EMISOR

A. HISTORIA Y DESARROLLO DE ALIADO FACTORING, S.A.
Detalles de Fundacién y Actividades del Emisor

El Emisor es una sociedad anénima organizada de conformidad con las leyes de la Reptublica de Panama,
segun consta en la Escritura Pablica No. 8219 de 23 de diciembre de 2003, de la Notaria Undécima del circuito
de Panama, inscrita a Ficha 445719, Documento 566765 de la Seccién Mercantil del Registro Publico de
Panama el 6 de enero de 2004.

El Emisor es una empresa dedicada al factoring. El Emisor, de capital netamente nacional, inicié operaciones
en el 2004 amparado en una Licencia Comercial Tipo A (Licencia No. 2004-376 concedida mediante
Resolucién No. 2004-529 de 21 de enero de 2004 por el Ministerio de Comercio e Industrias de la Republica de
Panama, Direccion General de Comercio Interior), la cual le permite efectuar, indistintamente, el negocio de
compra y venta de facturas o “factoring” en Panama o en el exterior. E| Emisor es una Subsidiaria 100%
propiedad de Banco Aliado, S.A. El Emisor no cuenta con Subsidiarias.

Las oficinas del Emisor se encuentran ubicadas en la Calle 50 y 56 Obarrio, Edificio Banco Aliado, 1er Piso,
Ciudad de Panama. El apartado postal del Emisor es el 0831-02109, Republica de Panama, su teléfono es el
302-1555 y su fax es el 302-1556. El correo electrénico del Emisor es: sotoj@bancoaliado.com. El Emisor no
cuenta con sucursales.

La empresa inicié sus operaciones en el afio 2004 enfocada en la adquisicién de una cartera de cuentas
pagaderas a corto plazo, bien diversificada y de compafiias tanto privadas como gubernamentales de gran
reconocimiento comercial y financiero. A la fecha de este Prospecto Informativo, los negocios se llevan a cabo
desde la Unica sucursal ubicada en el edificio Banco Aliado y se realizan operaciones de clientes para todo el
territorio de la Republica de Panama. El Emisor utiliza las instalaciones, servicios basicos, soporte logistico,
tecnoldgico, administrativo y contable del Banco Aliado, S.A. No tiene mayores gastos de capital mas que sus
equipos de oficina y sistemas tecnolégicos basicos para el manejo de las operaciones de mercadeo, ventas y
otras actividades operativas propias de las operaciones de factoring. En el mismo orden de ideas, la
disposicion de activos estan basadas en las normas Internacionales de Informacion Financiera, (NIIF), donde
los valores residuales de los activos y sus vidas Gtiles son revisados a cada fecha del balance general. Las
ganancias o pérdidas en disposiciones son reconocidas en el estado de resuitados.

Capitalizaciéon y Endeudamiento

A continuacion, presentamos un estado de capitalizacién y endeudamiento del Emisor e_ll 30 de junio de 2_016
comparativo con cifras al 30 de junio de 2015 (ambas cifras auditadas) y cifras 31 de diciembre de 2016 (cifras
interinas):

Pasivos y Patrimonio del Accionista 31-dic-16 30-jun-16 30-jun-15
Pasivos

Financiamientos Recibidos B/. 35631797 B/. 18,732,505 B/l. 4,562,208
Bonos Corporativos por Pagar 90,009,765 80,034,042 77,082,332
Intereses Acumulados por Pagar 672,208 522,042 512,833
Otros Pasivos 10,532,591 8,628,162 7,120,984
Total de Pasivos Bl. 136,846,361 Bl. 107,916,751 Bl. 89,278,357
Patrimonio del Accionista

Acciones Comunes B/. 100,000 B/. 100,000 B/. 100,000
Provision Dinamica Regulatoria 3,637,037 2,854,593 1,844,701
Utilidades no Distribuidas 3,080,251 2,325,422 2,836,773
Total Patrimonio del Accionista B/. 6,817,288 Bl 5,280,015 Bl. 4,781,474
Total de Pasivos y Patrimonio del Accionista BJ/. 143,663,649 B/. 113,196,766 Bl. 94,059,831
Relacion Pasivos a Patrimonio del Accionista 201 | 20.4 18.7
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Al 31 de diciembre de 2016, las

continuacion:

principales relaciones de financiamiento que mantiene el Emisor se detallan a

Institucion/Acreedor Tipo Monto Tasa Vencimiento —’
Crédito

Banco Aliado, S.A. Bonos US$20,000,000 | 8.5% Dic 16, Jun 17, Sep 17, Ago 21 y Dic 21

Banco Aliado, S.A. Bonos US$20,000,000 | 8.5% Dic 19, Ago, 20 y Ago 21

Banco Aliado, S.A. Bonos US$50,000,000 | 8.5% [ Mar 17, Abr 17, Jun 17, Ago 17, Nov 17, Sep 19 y Mar 21

Al 31 de diciembre de 2016, el Emisor mantiene los siguientes valores emitidos y en circulacién:

No. de Tipo Monto Serie | Fecha de Vencimiento Monto en | Monto Tasa
Resolucién de de de la Circulacion | Disponible | de
Autorizacion Valor Emision Interés
CNV-286-06 Bonos | US$20MM G 22 de junio de 2017 US$ 3vm US$o 8.5%
CNV-286-06 Bonos | US$20MM H 14 de septiembre de 2017 US$ 2vimM Uss$o 8.5%
CNV-286-06 Bonos | US$20MM i 4 de agosto de 2021 US$ 4vim UsSs$o 8.5%
CNV-286-06 Bonos | US$20MM J 28 de diciembre de 2021 US$11vm Uss$o 8.5%
Sub Total US$20MM
CNV-72-08 Bonos | US$20MM F 5 de diciembre de 2019 US$ sMM Uss$o 8.5%
CNV-72-08 Bonos | US$20MM G 20 de agosto de 2020 Us$ 6Mm Uss$o 8.5%
CNV-72-08 Bonos | US$20MM H 4 de agosto de 2021 Us$ evim Us$o 8.5%
Sub Total usszomm
SMV-58-12 Bonos | US$50MM A 15 de marzo de 2017 US$12MmM US$0 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM B 27 de abril de 2017 US$ 3mm Uss$o 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM C 1 de junio de 2017 US$ 5MM US$o 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM D 10 de agosto de 2017 US$13Mm Uss$o 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM E 23 de noviembre de 2017 US$ sMm Uss$o 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM F 19 de septiembre de 2019 UsS$ sMM US$o 8.5%
SMV-58-12 Bonos | US$50MM G 4 de marzo de 2021 Uss 7Mm Uss$o 8.5%
Sub Total US$50MM
Total US$9omm
Ofertas de Compra

Durante el dltimo ejercicio fiscal no ha habido oferta de compra de las acciones comunes del Emisor o
de otras

intercambio por terceras partes respecto de las acciones comunes del Emisor por acciones

compafiias.

Dividendos Declarados

El Emisor no ha declarado dividendos en los Ultimos 3 periodos fiscales (periodos fiscales terminados al 30 de
junio de 2014, 2015 y 20186).

32



B. CAPITAL ACCIONARIO

1. Del Capital

Al 31 de diciembre de 2016, el capital autorizado del Emisor es de B/.100,000.00 dividido en 1,000 acciones
comunes con yalor nominal de B/.100.00 cada una, de las cuales 1,000 acciones comunes se encuentran
emitidas y en circulacion, totalmente pagadas en efectivo y son propiedad de Banco Aliado, S.A.

Al 31 de diciembre de 2016, no existen acciones suscritas no pagadas y el Emisor no cuenta con acciones en
tesoreria. Al 31 de diciembre de 2016, no existe compromiso de incrementar el capital social del Emisor en
conexion con derechos de suscripcidn, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion.

En los dltimos cinco (5) afios el Emisor no ha realizado aportes a capital con bienes distintos a efectivo en
ningun porcentaje.

C. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

1. Giro Normal del Negocio

Aliado Factoring, S.A. realiza las operaciones conocidas como factoring, que es la compra a través de cesion o
no de documentos negociables tales como facturas, contratos, érdenes de compra, cheques, letras de cambio
y cualquier otro documento que en virtud de su condicion legal pueda ser cedido y negociado como instrumento
de financiamiento. Los instrumentos pueden ser emitidos por instituciones tanto privadas como de Gobierno y
tienen la cualidad de ser cancelados en corto plazo, entendiéndose, 30, 60, 90 y hasta 180 dias como tipico
periodo de negociacion.

Los servicios ofrecidos por la empresa son: compra de facturas privadas o recibos del Gobierno con o sin
cesion, financiamiento de érdenes de compra publicas o privadas con y sin cesion, financiamiento de contratos
con entidades privadas o del gobierno con y sin cesion.

Actualmente, no existe ningun cliente que genere mas del 10% de los ingresos del Emisor.

Actualmente el emisor no posee patentes, tampoco mantiene politicas en cuanto a investigacion y desarrollo.

2. Descripcién de la industria

El negocio de factoring en Panama se ha venido desarrollando desde principio de los afios 90's. El factoring es
la alternativa que busca toda empresa que necesita mejorar de alguna forma sus flujos de efectivo de una
manera rapida y eficiente. Esto se logra con la negociacién de la cartera por cobrar a través de la cual y
mediante cesién directa con el pagador final, se ofrece la oportunidad de adquirir un adelanto de efectivo
pagadero a corto plazo y el cual puede funcionar en varias modalidades, estas modalidades pueden ser las
siguientes: factoring con cesién, sin cesidn, con recurso y sin recurso.

El factoring como tal puede manejar otras figuras que en nuestro mercado panamefio se han hecho muy
comunes y atractivas, tales como: el adelanto sobre contratos y érdenes de compra mejor conocido como pre-
factoring. Estas modalidades vienen a resolver otro tipo de problema que es la falta de financiamiento que en
su momento no es capaz de cubrir el cliente ya sea por el monto o por la disponibilidad de efectivo que el
cliente tenga en ese momento.

3. Principales Mercados en que Compite

Actualmente no existe estadistica oficial sobre la cantidad de empresas de factoring que operan en Panama.
No obstante, gran parte de estas empresas son subsidiarias de grupos bancarios. Dichas empresas
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constituyen la principal competencia del Emisor. Dentro de los principales grupos bancarios que mantienen
operaciones de factoring a través de sus subsidiarias, tenemos: Global Bank, Multicredit Bank, Scotia Bank,
Capital Bank entre otros. A su vez, existen compafifas independientes de capital privado tales
como: Panacredit, Factoring Empresarial, Capitales e Inversiones Nacionales entre otras.

A continuacién, presentamos un detalle del! total de ingresos obtenidos por categoria de actividad:

Dic 16 Jun 16 Jun 15 Jun 14

6 meses 12 meses 12 meses 12 meses

Intereses Ganados Sobre Factoraje B/. 5,476,586 B/. 8,329,094 B/. 7,519,446 B/. 7,220,752
Comisiones de Factorajes 1,379,027 1,613,621 1,516,549 1,617,524
Otros Ingresos 85,836 27,337 121,993 421,171
Total B/, 6,941,449 B/. 9,969,952 Bl. 9,157,988 B/. 9,259,447

El Emisor realiza sus actividades en un 100% en la Republica de Panama y no cuenta con clientes que
representen individualmente mas del 10% de los ingresos del negocio.

4, Restricciones Monetarias

En Panama no existe decreto, regulacion o legislacién alguna que pueda afectar la importacion o exportacion
de capital o la disponibilidad de! efectivo para el uso del Emisor.

5. Litigios Legales

El Emisor no es parte de litigio legal o proceso administrativo que de ser resuelto en forma adversa al Emisor
pudiese tener una incidencia o impacto significativo en su negocio o condicion financiera.

6. Sanciones Administrativas

El Emisor no ha sido objeto de sanciones por parte de la Superintendencia del Mercado de Valores ni la Bolsa
de Valores de Panama.

7. Marco Legal y Regulatorio

En la actualidad la industria de factoring no se encuentra regulada en la Republica de Panama. No obstante,

sectores participantes en la industria se encuentran impulsando la promulgacion de una Ley que regule el
mercado nacional de factoring.
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D. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

E. PROPIEDADES, MOBILIARIO Y EQUIPO

El Emisor no cuenta con activos fijos de importancia. Al 31 de diciembre de 2016 la inversién en mobiliario y
equipo, neto de depreciacion ascendio a B/.19,533,

Estos activos estan valorados al costo, menos la depreciacién acumulada. Las mejoras significativas son
capitalizadas, mientras que las reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la vida Gtil o mejoran
el activo son cargados directamente a gastos cuando se incurren. La depreciacion y amortizacidn son
cargadas a las operaciones corrientes utilizando el método de linea recta.

F. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

Aliado Factoring, S.A., es una sociedad anénima organizada de conformidad con las leyes de la Republica de
Panama, segun consta en la Escritura Publica No. 8219 del 23 de diciembre de 2003, de la Notaria Undécima
del circuito de Panama, inscrita a Ficha 445719, Documento 566765 de la Seccién de Micropelicula del
Registro Publico del 6 de enero de 2004.

El Emisor es una empresa dedicada al factoring. El Emisor, de capital netamente nacional, inici6 operaciones
en el 2004 amparado en una Licencia Comercial Tipo A (Licencia No. 2004-376 concedida mediante
Resolucion No. 2004-529 de 21 de enero de 2004 por el Ministerio de Comercio e Industrias de la Reptblica de
Panama, Direccién General de Comercio Interior), la cual le permite efectuar, indistintamente, el negocio de
compra y venta de facturas “Factoring”. El Emisor es una Subsidiaria 100% propiedad de Banco Aliado, S.A.
El Emisor no cuenta con Subsidiarias.

Actualmente el Emisor no posee patentes, tampoco mantiene politicas en cuanto a investigacién y desarrollo.
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G. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

El negocio de factoring mantiene un crecimiento sostenido y continta expandiendo principalmente por su
desarrollo a través de los bancos donde es un producto complementario a sus operaciones financieras
especialmente dirigidas al comercio. El factoring es hoy en dia una alternativa de financiamiento no solo como
una solucién a problemas temporales de flujo de efectivo, sino una herramienta de financiamiento utilizada
tanto por pequefias, medianas y hasta grandes empresas. Para este afio se espera una tendencia moderada
en las operaciones de factoring. Muchas de las operaciones actuales se realizan con proveedores y
contratistas del Estado en sus obras de infraestructura e inversién. Debido a gue estamos en un periodo
irregular después de las elecciones recientes y los cambios a los diferentes niveles gubernamentales y de las
politicas de contrataciones publicas, las operaciones de factoring dirigidas a este segmento tenderan a ser
moderadas. Se mantiene el énfasis en el negocio de facturas descontadas de proveedores y contratistas de
empresas y proyectos privados.

El Emisor no ha realizado avances o innovaciones en materia de tecnologias significativas durante este dltimo
periodo.
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V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Balances Generales Auditados del Emisor al 30 de junio de 2016

Activos

Los activos totales del Emisor Al 30 de junio de 2016 alcanzaron los B/.113,2 millones reflejando un incremento
de B/. 19,1 millones 0 20.3% comparado con un total de BY. 94,1 millones al cierre del 30 de junio de 2015.

Activos 30-Jun-16 30-Jun-15

(Auditado) (Auditado)
Efectivo B/. 300 B/. 300
Factoraje por cobrar, Neto 112,005,887 93,339,240
Mobiliario y equipo, neto 21,122 7,032
Gastos pagados por anticipado 69,061 107,515
Impuesto sobre la renta diferido 561,897 435,229
Oftros Activos 538,499 170,515
Total de Activos B/. 113,196,766 B/. 94,059,831

Liquidez

Al 30 de junio de 2016 los activos liquidos de Aliado Factoring, S.A., representados en efectivo y depdsitos en
bancos es de B/. 300. Adicionalmente el Emisor utiliza como fuentes de liquidez corriente los flujos de pagos de
sUs operaciones las cuales por su naturaleza tiene una rotacion de muy corto plazo (ver cuadro de vencimientos).

El Emisor acude al mercado de valores Local para obtener recursos de fiquidez y fondear sus operaciones. El
Emisor cuenta con tres (3) emisiones de Bonos Corporativos Rotativas por un total de B/.90 millones, autorizadas
por la Superintendencia del Mercado de Valores segun resoluciones No. CNV-286-2006 de 6 de diciembre de
2006, CNV-072-2008 de 13 de marzo de 2008 y SMV-058-2012 de 2 de marzo de 2012, de las cuales a la
fecha de este informe tenia disponibles para emitir B/.10 millones. EI producto de estos fondos fue utilizado para
cancelar financiamientos, sobregiros y financiamiento a través de bonos privados por pagar y para financiar la
cartera de cuentas por cobrar-factoring.

El Emisor es una Subsidiaria 100% propiedad del Banco Aliado, S.A. el cual ha otorgado facilidadeg de crédito
suficientes para hacerle frente a las obligaciones y apoyar al crecimiento de la cartera de crédito del Emisor.

A continuacion se presenta un detalle de las cuentas por cobrar - factoring segtin su vencimiento:

Vencimiento 30-Jun-16 30-Jun-15

(Auditado) (Auditado)
Menos de tres meses B/. 96,398,342 B/. 79,675,211
De tres meses a 1 afio 18,676,298 16,265,119
Total 115,074,640 85,940,330

A continuacion se presenta un detalle de las cuenta por cobrar-factoring segin segmento:

Segmento 30-Jun-16 30-Jun-15

(Auditado) (Auditado)
Corporativo B/.48,074,939 B/.43,347,184
Gobierno 66,999,701 52,593,146
Total B/. 115,074,640 B/. 95,940,330
Intereses y comisiones descontadas no ganadas (836,283) (871,801)
Reserva para posibles factorajes incobrables (2,232,470) (1,729,289)
Neto B/. 112,005,887 Bl. 93,339,240
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La cartera morosa y vencida al 30 de junio de 2016 es de B/. 891 mil. La reserva especifica para posibles
pérdidas en cuentas por cobrar-factoring clasificadas en categorias diferentes a la normal asciende a B/, 2.2
millones lo que equivale a una cobertura de 250.6% sobre la cartera morosa y vencida al 30 de junio de 20186.
De acuerdo a las nuevas disposiciones en materia de riesgo de crédito de la Superintendencia de Bancos,
Acuerdo 4-2013, la reserva regulatoria para cuentas por cobrar-factoring ponderados y clasificados como
normales asciende a B/.2,9 millones. Esta reserva es adicional a la reserva especifica establecida para para
posibles pérdidas en cuentas por cobrar-factoring clasificadas en categorias diferentes a la normal y forma
parte del patrimonio de la empresa como una linea separada de las utilidades retenidas pero sujeta a
restricciones de reparto de dividendos.

Recursos de Capital
Pasivos

La principal fuente de financiamiento del Emisor son los bonos corporativos por pagar, que ascienden a la
suma de B/.80,6 millones al 30 de junio de 2016 producto de la emisién publica de Bonos Corporativos
autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores segun consta en la Resolucién No. CNV-286-2006
de 6 de diciembre de 2006, CNV-072-2008 de 13 de marzo de 2008 y SMV-058-2012 de 2 de marzo de 2012.
El producto de estos fondos fue utilizado para cancelar financiamientos, sobregiros y financiamiento a través de
bonos privados por pagar y para financiar la cartera de cuentas por cobrar-factoring.

30-Jun-16 30-Jun-15

(Auditado) (Auditado)
Pasivos
Financiamientos recibidos B/. 18,732,505 B/. 4562208
Bonos Corporativos por Pagar 80,034,042 77,082,332
Intereses acumulados por pagar 522,042 512,833
Otros Pasivos 8,628,162 7,120,984
Total de Pasivos B/l. 107,916,751 Bl. 89,278,357

Patrimonio del Accionista

El recurso patrimonial del accionista al 30 de junio de 2016 reflejé un aumento de B/.499 m.il o un 10.4%
llegando a B/. 5,3 millones al 30 de junio de 2016, de B/. 4,8 millones reportados al‘30 de junio de '2015
producto principalmente de la provisién dinamica. Por otro lado el capital pagado se mantiene en B/.100 mil.

El Emisor no tiene compromisos para gastos de capital proyectados para este ejercicio fiscal, tampoco proyecta
un incremento en su capital pagado. No existen acuerdos de financiamiento fuera de balance.

Patrimonio del Accionista 30-Jun-16 30-J_un-1 5
(Auditado) (Auditado)

Capital Pagado B/. 100,000 B/. 100,000

Utilidades no distribuidas 2,325,422 2.836,773

Provisién dinamica regulatoria 2,854,593 1,844,701

Total Patrimonio del Accionista B/. 5,280,015 Bl. 4,781,474

Total de Pasivos y Patrimonio del Accionista B/.113,196,766 B/.94,059,831
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B. Estado de Resultados Auditados del Emisor al 30 de junio de 2016

Estado de Utilidades 30-Jun-16 30-Jun-15
(Auditado) (Auditado)
Ingresos
Intereses ganados B/. 8,329,004 B/. 7,510,446
Comisiones ganadas 1,613,521 1,616,549
Otros Ingrescs 27,337 121,993
Total de Ingresos 9,969,952 9,157,988
Gasto de intereses 6,980,916 6,438,267
Gasto de comisiones 17,536 16,512
Total de gasto de intereses y comisiones 6,998,452 6,454,779
Ingreso neto por intereses y comisiones, antes
de provisiones 2,971,500 2,703,209
Provisién para Cuentas de Cobro Dudoso 1,197,030 730,241
Ingreso neto por intereses y comisiones,
después de provisiones 1,774,470 1,972,968
Gastos Generales y Administrativos 1,045,460 1,011,876
Utilidad (pérdida) antes del impuesto sobre la 729,010 961,092
renta
Impuesto sobre la renta, neto (208,875) (240,035)
Utilidad (pérdida) Neta Bl. 520,335 Bl. 721,057

Resultados de las Operaciones

Ingresos de Operaciones

Para periodo terminados el 30 de junio de 2016, el total de ingresos por intereses y comisiones asciende a
B/.9,9 millones, producto principaimente de los intereses ganados por el orden de B/.8,3 millones. A su vez, las
comisiones ascienden a B/.1,6 millones; para el afio terminado al 30 de junio de 2016, En cuanto a los gastos
de intereses y comisiones, los mismos alcanzaron la cifra de B/.7,0 millones para el afio terminado al 30 de
junio de 2016. Esto se traduce en un incremento en los intereses y comisiones pagadas de B/.544 mil 0 8.4%
con respecto al mismo periodo el afio anterior. Los otros ingresos fueron de B/. 27 mil para e'l p_eriodo
terminado el 30 de junio de 2016. Los rubros de ingresos, en general, no mostraron mayor variacion en
comparacion con el afio anterior.

Gastos Generales y Administrativos

Los gastos generales y administrativos fueron B/.1,0 millén al 30 de junio de 2016._ Los gastos d'e mayor
importancia son los salarios y gastos de personal, honorarios profesionales e xmpuestqs varios, que
representan: el 52.5%, 9.3% y 7.7% respectivamente del total de gastos generales y administrativos. Dentro del
rubro de otros gastos encontramos los gastos de seguros gque representan el 7.6%. Los gas@os generales y
administrativos, reflejan un aumento de B/.33 mil 0 3.3% comparado con el mismo periodo anterior.

Utilidad Neta

Para el perido fiscal trerminado el 30 de junio de 2016 se refleja una Utilidad Neta de B/.520 mil, comparada
con un utilidad de B/. 721 mil del periodo anterior.
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C. Balances Generales Interinos del Emisor al 31 de diciembre de 2016

Activos

Los activos totales del Emisor al 31 de diciembre de 2016 alcanzaron los B/.143,7 millones reflejando un

aumento de B/.30,5 millones 0 26.9% comparado con un total de B/.113.2 millones al cierre del 30 de junio de
2016.

Activos 31-Dic-16 30-Jun-16

(Interino) (Auditado)
Efectivo 300 300
Cuentas por Cobrar - Factoring, Neto 142,446,014 112,005,887
Equipo de Oficina y Computo, Neto de Depreciacion 19,533 21,122
Impuesto sobre la renta diferido 565,020 561,897
Otros Activos 632,782 607,560
Total de Activos Bl. 143,663,649 Bl. 113,196,766

Liquidez

Al 31 de diciembre de 2016 el emisor, Aliado Factoring, S.A., utiliza como fuentes de liquidez corriente los flujos de
pagos de sus operaciones las cuales por su naturaleza tiene una rotacién de muy corto plazo (ver cuadro de
vencimientos). Adicionalmente utiliza facilidades crediticias rotativas crediticias disponibles.

El emisor acude al Mercado de Valores Local para obtener recursos de liquidez y fondear sus operaciones. El
emisor cuenta con tres (3) emisiones de Bonos Corporativos Rotativas por un total de B/.90,0 millones autorizada
la Superintendencia de Mercado de Valores segun resoluciones No. SMV-286-2006, SMV-072-2008 y SMV-058-
2012, de los cuales a la fecha de este informe tenia disponibles para emitir B/.10 millones. El producto de estos
fondos es utilizado para para financiar la cartera de cuentas por cobrar-factoring.

El emisor es una subsidiaria 100% propiedad del Banco Aliado, S.A. el cual ha otorgado facilidades de crédito
suficientes para hacerle frente a las obligaciones y apoyar al crecimiento de la cartera de crédito del Emisor.

A continuacion se presenta un detalle de las cuentas por cobrar - factoring seglin su vencimiento:

Vencimiento 31.Dic-16 30-Jun-16
(Interino) (Auditado)

Hasta 1 aflo 146,108,518 115,074,640
Menos: Provisién para Cuentas de Dudoso Cobro (2,246 802) (2,232,470)
Intereses cobrados no ganados (1,415,702) (836,283)

Neto B/. 142,446,014 B/. 112,005,887

A continuacién se presenta un detalle de las cuenta por cobrar-factoring segtn segmento:

Segmento 31-Dic-16 30-Jun-16
{Interino) (Auditado)
Gobierno 81,092,362 66,999,701
Corporativo 65,016,156 48 074,839
Total B/. 146,108,518 B/. 115,074,640
Menos: provisién para cuentas de dudoso cobro (2,246,802) (2,232,470)
Intereses cobrados no ganados (1,415,702) (836,283)
Neto Bl. 142,446,014 B/. 112,005,887

La cartera vencida al 31 de diciembre de 2016 es de B/.627 mil. La reserva especifica para posibles pérdidas
en cuentas por cobrar-factoring clasificadas en categorias diferentes a la normal asciendg a B/. 2,2 millones lo
gue equivale a una cobertura de 358.3% sobre la cartera morosa y vencida al 31 de dlClembrg de 2016. De
acuerdo a las nuevas disposiciones en materia de riesgo de crédito de la Superintendencia de Bancos,
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Acuerdo 4-2013, la reserva regulatoria para cuentas por cobrar-factoring ponderados y clasificados como
normales asciende a B/.3,6 millones. Esta reserva es adicional a la reserva especifica establecida para para
posibles pérdidas en cuentas por cobrar-factoring clasificadas en categorias diferentes a la normal y forma
parte del patrimonio de la empresa como una linea separada de la utilidades retenidas pero sujeta a
restricciones de reparto de dividendos.

Recursos de Capital

Pasivos

La principal fuente de financiamiento del Emisor son los bonos corporativos por pagar, gue ascienden a la
suma de B/.90,0 millones al 31 de diciembre de 2016 producto de la emision publica de Bonos Corporativos

autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores segun consta en la Resolucién No. SMV-286-20086,
SMV-072-2008 y SMV-058-2012.

31-Dic-16 30-Jun-16

(Interino) (Auditado)
Pasivos
Financiamientos recibidos 35,631,797 18,732,505
Bonos Corporativos por Pagar 90,008,765 80,034,042
Intereses acumulados por pagar 672,208 522,042
Otros Pasivos 10,532,591 8,628,162
Total de Pasivos B/. 136,846,361 B/. 107,916,751

Patrimonio del Accionista

El recurso patrimonial del accionista al 31 de diciembre de 2016 reflejé un aumento de B/.1,5 millones o un
29.1% llegando a B/. 6,8 millones al 31 de diciembre de 2016, de B/. 5,3 millones reportados al 30 de junio de
2016, producto principalmente del aumento en utilidades corrientes correspondientes al periodo que termina el
31 de diciembre de 2016. Por otro lado el capital pagado se mantiene en B/.100 mil.

El emisor no tiene compromisos para gastos de capital proyectados para este ejercicio fiscal, tampoco proyecta
un incremento en su capital pagado. No existen acuerdos de financiamiento fuera de balance.

Patrimonio del Accionista 31-Dic-16 30-Jun-16

(Interino) (Auditado)
Capital Pagado B/, 100,000 B/. 100,000
Ganancia acumulada 3,080,251 2,325,422
Reserva Regulatoria 3,637,037 2,854 593
Total Patrimonio del Accionista B/. 6,817,288 B/. 5,280,015
Total de Pasivos y Patrimonio del Accionista B/.143,663,649 B/.113,196,766
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D. Estado de Resultados Interinos del Emisor al 31 de diciembre de 2016

31-Dic-16 31-Dic-15
Estado de Utilidades (Interino) (interino)
Acumulado Acumulado
ingresos
Intereses Ganados 5,476,586 B/. 4,020,945
Comisiones Ganadas 1,379,027 756,987
Total de Ingresos 6,855,613 4,777,932
Gasto de Intereses 4,325 456 3,366,662
Gastos de Comisiones 9475 8,565
Total de Gastos de Intereses y Comisiones 4,334,931 3,375,227
Ingreso Neto por Intereses y Comisiones antes de
provisiones 2,520,682 1,402,705
Provisién para Cuentas de Cobro Dudoso (12,303) (962,438)
Ingreso neto por intereses y comisiones, después de
provisiones 2,508,379 440,267
Otros Ingresos (gastos) neto 85,836 17,724
Gastos Generales y Administrativos 499 217 437 568
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 2,094,998 20,423
Impuesto sobre la renta estimado — neto (5617,564) (12,698)
Utilidad Neta B/l. 1,577,434 Bl. 7,725

Resuitados de las Operaciones
Ingresos de Operaciones

Para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016, el total de ingresos por intereses y comisiones asciende
a B/.6,9 millones, producto principalmente de los intereses ganados por el orden de B/.5,5 millones. A su vez,
fas comisiones ascienden a B/.1,4 millones; para el periodo terminado al 31 de diciembre de 2016. En cuanto
a los gastos de intereses y comisiones, los mismos alcanzaron la cifra de B/.4,3 millones para el periodo
terminado al 31 de diciembre de 2016. Esto se traduce en un aumento en los intereses y comisiones pagada§
de B/. 960 mil 0 28.4% con respecto al mismo periodo el afio anterior. Los otros ingresos fueron de B/.86 mil
para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016.

Gastos Generales y Administrativos

Los gastos generales y administrativos fueron B/.499 mil al 31 de diciembre de 2016. Los gastos ‘de mayor
importancia son los salarios y gastos de personal, honorarios profesionales e impuestgg varios, que
representan: el 58.9%, 9.1% y 7.9% respectivamente del total de gastos generales y admlmst_ratlvos ,Los
gastos generales y administrativos, reflejan un aumento de B/.62 mil o 14.1% comparado con el mismo periodo
anterior.

Utilidad Neta

Para el perido trerminado el 31 de diciembre de 2016 se refleja una Utilidad Neta de B/.1,6 millones,
comparada con una utilidad de B/. 8 mil del periodo anterior.
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E. Andlisis de Perspectivas
La administracion proyecta que las operaciones de factoraje mantendran un crecimiento de estable a moderado

para el afio en curso. Las operaciones de Factoraje del emisor mantienen un descuento de facturas a
proveedores del estado que representa un 55.5% del total de cuentas por cobrar-factoring de la compafiia.



VL DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS
A. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores
1. Directores, Dignatarios

Moisés Chreim Sasson - Director / Presidente

Nacionalidad . Panamerio

Fecha de Nacimiento : 2 de abril de 1944

Domicilio Comercial ~ : May’s Zona Libre, S.A,, calle 14 y Ave. Roosevelt, Zona Libre de Colén
Apartado Postal : 0831-02108, Panama

Correo Electrénico . bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono . 433-9900

Fax 1 441-3942

Realizé estudios universitarios en el Lyce Francais, Beirut. Accionista, Vicepresidente, Tesorero y Director
Gerente de May's Zona Libre, S.A. Es Director Presidente de Banco Aliado, S.A. y Grupo Aliado, S.A. Es
miembro activo de la Sociedad B' Nai B'rith de Panaméa. Preside las reuniones de Junta Directiva del Emisor y
Banco Aliado y el Comité Ejecutivo y de Crédito; asi como los Comités de Consumo: Inversiones y Riesgo de
Mercado; Leasing; y Factoring de Banco Aliado. Es miembro del Comité de Auditoria, Informatica, Recursos
Humanos y Operaciones del Banco Aliado.

Joseph Eshkenazi Tawachi - Director / Tesorero

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 9 de junio de 1947

Domicilio Comercial . Importadora y Exp. Rosen, calle 14, Zona Libre de Colén, Panama
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico . bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono . 445-3000

Fax : 441-5660

Realizo estudios en la Escuela Lasal, Israel. Es Accionista y Director de las empresas Rosen, S.A., Tempo,
S.A., Rodeo Import, S.A. de la Zona Libre de Colon, Rosalinda, S.A., Jo Marc, S.A. y de ltalgres Panama, S.A.
Es Director Tesorero de Banco Aliado, S.A. y Grupo Aliado, S.A. y miembro del Comité Ejecutivo y de Crédito
del Banco Aliado.

Ramy Attie - Director / Secretario

Nacionalidad . Panamefio

Fecha de Nacimiento : 9 de noviembre de 1937

Domicilio Comercial : Tejidos y Confecciones, S.A., calle 2da. Carrasquilla, Panama
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico . bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono : 263-8888

Fax . 269-9672

Obtuvo una licenciatura en Economia y Administracion de Negocios en la Universidad de Jerusalén. Es
Contador Publico Autorizado. Fungié como Consultor de Economia y de Sistema para Panama y Centro
América en Price Waterhouse & Co. Actualmente es Director de Kobesa, S.A., Magic Trading, S.A., Ispo
International, S.A., Tejidos y Confecciones, Calzados Superiores, S.A., Distribuidora Durex, SA Mera, S.A.,
Shalva, S.A. y Argo Trading, S.A. Es Director Secretario de Grupo Aliado, S.A. y Banco Aliado, S.A. Es
miembro activo de la Asociacion de Contadores Publicos Autorizados de Panama, Asociacion de Contadores
Publicos Autorizados de Israel, Sindicato de Industriales de Panama y de la Asociacion de Usuarios de la Zona
Libre de Colén, Club Rotario de Panama, American Chamber of Commerce y Vicepresidente Internacional de
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B’ Nai B'rith. Preside el Comité de Auditoria, Informatica, Recursos Humanos y Operaciones del Banco Aliado;

y es miembro del Comité Ejecutivo y de Crédito, del Comité de Inversiones y Riesgo de Mercado y de los
Comites de Leasing, Factoring y Consumo del Banco Aliado.

Solly Chreim - Director / Sub - Tesorero
Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 16 de junio 1972
Domicilio Comercial : Zona Libre de Coloén, calle 14, avenida Roosevelt

Apartado Postal - 030200493, Zona Libre de Coldn
Correo Electrénico  : solly@mayszl.com

Teléfono 1 433-9900

Fax : 441-3942

Realizo sus estudios en Ner Israel Rabbinical College, Baltimore, USA. Inici6 su carrera profesional en 1990 en
la Empresa Westpex Limited, Hong Kong, donde se desempefié como Gerente de Marca. Desde 1994 trabaja
en May’s Zona Libre como Gerente Comercial. Es Vocal de la Junta Directiva de Global Cargo.

Salomon Attie Husney - Director Suplente

Nacionalidad : Panamefio
Fecha de Nacimiento : 17 de agosto de 1974
Domicilio Comercial : Ave. Samuel Lewis y Calle 57 Obarrio Edif. Adison House Plaza

Apartado Postal : 0831-02109, Panama
Correo Electrénico  : bkaliado@bancoaliado.com
Teléfono : 300-5100

Fax : 300-5103

Realiz6 sus estudios en The Wharton School of the University of Pennsylvania. Inici6 su carrera profesional en
1995 en la Empresa Prestige Zona Libre de Colon donde se desempefié como Vicepresidente de la compafiia
dedicada a la importacién/exportacion de textiles. Actualmente es el Presidente CFO de las empresas Magic
Trading, S.A., a partir del 2006 lidero la apertura de un total de 11 tiendas a nivel nacional entre ellas: Susan
Miller en 2011, Factory y Outlet en 2012. Es miembro del Comité de Auditoria, Informatica, Recursos Humanos
y Operaciones.

Joseph Hamoui A. — Director Suplente
Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 16 de mayo de 1976 .
Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacion Obarrio.

Apartado Postal : 0831-02109, Panama 55-2109, Paitilla, Panama
Correo Electrénico  : hamouij@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax : 263-9071

Egresado de Wharton School of Business de la Universidad de Pennsylvania, donde obtqvo su Iicenciatur’a en
Ciencias Econdmicas con especializacién en Finanzas y Administracion de Negocios. Tiene una Ma_estr}a en
Administracién de Empresas con énfasis en Finanzas de la Universidad Latinoamericana_ de CIe:nCIas y
Tecnologia. En 1997 inicié su carrera profesional en Banco Aliado, S.A. y actua.lmente es Vice Presidente a
cargo de la Unidad de Riesgos. A partir del 2004 forma parte de la Junta Directiva dondg ocupa el cargo de
Director Vocal y participa en todos los Comités del Emisor. Es Director Vocal de Grupo A!:ado, SA y Director
Tesorero de Geneva Asset Management, S.A. Es responsable de analizar y evaluar los riesgos inherentes en
el entorno del negocio y en las transacciones.
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2. Ejecutivos Principales

Iris Chang de Ruiz - Primer Vicepresidente y Contralora

Nacionalidad : Panamenia

Fecha de Nacimiento  : 30 de junio de 1967

Domicilio Comercial . Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio.
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico . changi@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax : 302-1556

Graduada de Licenciada en Contabilidad en la Universidad Nacional de Panama, cuenta con idoneidad de
Contador Publico Autorizado, obtuvo Maestria en Administracién de Negocios, con énfasis en Finanzas y
Postgrado en Direccion Estratégica en la Universidad Latinoamericana de Ciencias y Tecnologia (ULACIT),
también posee un Diplomado en Normas Internacionales de Informacion Financiera en la Universidad
Especializada del Contador (UNESCPA). Experiencia profesional de mas de veinticinco afios en diferentes
entidades bancarias y firma de auditores. Laboré en Towerbank International, Inc. durante dieciséis afios,
donde ocupd cargos tales como Vicepresidente de Contraloria y Vicepresidente de Auditoria Interna. Desde
septiembre de 2015 ocupa el cargo de Primer Vicepresidente y Contralora de Banco Aliado S.A. y Subsidiarias.
Ha sido miembro directivo del Instituto de Auditores Interno de Panama y actualmente es miembro del Colegio
de Contadores Publico Autorizados de Panama.

Johan E. Soto- Vicepresidente Adjunto - Factoring

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 19 de julio de de 1974

Domicilic Comercial 1 Aliado Factoring, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio.
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : sotoj@bancoaliado.com

Teléfono . 302-1610

Fax :214-7124

Graduado en la ULACIT, donde obtuvo su licenciatura en Banca y Finanzas y Maestria en Administracién de
Empresas, Postgrado en Mercadeo, adicionalmente realizd curso superior de Finanzas en el INCAE. En 1993
se incorpora al Banco Latincamericano de Exportaciones (BLADEX), donde desempefié las posiciones de _Syb-
Gerente en las areas de Tesoreria y Credito Institucional y en al area de Factoring Internacional con exposicion
a nivel regional. En el 2002 laboré como Director y Gerente General de Profactoring, S.A., empresa de capital
panamefio dedicada al negocio de factoring local. En 2004 ingresa al Banco Aliado, S.A., al frente de la
Subsidiaria financiera, Aliado Factoring, S.A. Es responsable de gerenciar el esfuerzo de mercadeo y captacion
de clientes.

Daniel D. Diaz S. - Vicepresidente Adjunto — Auditoria Interna

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 30 de septiembre de 1967

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S. A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio.
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax : 302-1556

Realizo6 estudios en la Universidad de Panama, donde obtuvo Licenciatura en Comercio con Especializacién'de
Contabilidad; hizo ademas estudios de post-grado en Contabilidad con Especializacién en Contraloria.
Experiencia profesional de 18 afios. Inicié su carrera en Deloitte & Touche, Thomatsu Int’l,.y ha fun'g.ldo como
Auditor Interno en varias instituciones financieras en Panama. Es Auditor Interno de Calidad certificado por
SGS Panama Control Services, Inc., Norma 1SO900-2000. Ingresé a Banco Aliado en el 2006 ejecutando el
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cargo de VE Adj‘unto de Auditoria Interna. Es responsable del control y verificacion de cumplimiento de las
politicas y directrices autorizadas por la Junta Directiva de Banco Aliado y Subsidiarias.

3. Empleados de Importancia y Asesores

A la fecha, el Emisor no emplea a personas en posiciones no ejecutivas (cientificos, investigadores, asesores
en general) que hacen contribuciones significativas al negocio del Emisor.

4. Asesores Legales

Asesor Legal Externo

El Asesor Legal externo del Emisor es Alfaro, Ferrer & Ramirez. El nombre del contacto principal es el Lic.
Alfredo Ramirez, Jr.

Domicilic Comercial : Edificio AFRA, Piso 10y 11, Avenida Samuel Lewis y calle 54

Apartado Postal : 0816-06904, Panamé Zona 5, Republica de Panama
Correo Electronico : aramirez@afra.com

Teléfono 1 263-9355

Fax :263-7214

Alfaro, Ferrer & Ramirez, actia ademas como asesores legales de la presente emision de Bonos.

Asesor Legal interno

El asesor legal interno del Emisor es el Licenciado Rafael Sousa con idoneidad No. 758 del 28 de mayo de
1981.

Domicilio Comercial : Edificio Banco Aliado, Calle 50 y 56 Obarrio

Apartado Postal : 55-2109, Paitilla, Panamad, Republica de Panama
Correo Electrénico : sousar@bancoaliado.com

Teléfono . 302-1555

Fax - 302-1556

5. Auditores

Auditor Externo

El auditor externo del Emisor para el afio fiscal terminado al 30 de junio de 2016 es la firma_ KPMG. E! nombre del
contacto principal es el Lic. Gastén Gonzélez. E! auditor externo del Emisor para el afio fiscal terminado al 30 de
junio de 2017 sera la firma KPMG.

Domicilio Comercial : Avenida Samuel Lewis y Calle 56 — E Obarrio

Apartado Postal : 0816-01089, Cuidad de Panama, Panama, Republica de Panama
Correo Electrénico : gastongonzalez@kpmg.com

Teléfono : 208-0722

Auditor Interno

El auditor interno del Emisor es el sefior Daniel D. Diaz quien es Vicepresidente Adjunto dg ’Auditoria Interna.
El Licenciado Diaz cuenta con Licencia CPA No. 6395 de fecha 29 de abril de 2015 (renovacion).

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S. A., calle 50 y 56, Urbanizacion Obarrio.
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Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico . diazd@bancoaliadao.com
Teléfono . 302-1555
Fax : 302-1556

6. Designacién por Acuerdos o Entendimientos

A la fecha, ningun Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su cargo sobre
la base de arreglos o entendimientos con clientes o suplidores del Emisor.
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B. Compensacién

—

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion ni dietas por su participacién en las
reuniones de Junta Directiva y Comités.

2. El monto de la compensacion pagada a los Ejecutivos Principales, para el afio fiscal terminado el 30 de
junio de 2016 fue de B/.162,236 (B/.144,639 para el afio fiscal terminado el 30 de junio de 2015)

3. En el afio fiscal terminado el 30 de junio de 2016 se pagaron en concepto de salarios y otros costos de
personal la suma de B/.549,265 (B/.617,674 para el afio fiscal terminado el 30 de junio de 2015).

4. Elmonto total reservado por E| Emisor en provisién para prima de antigliedad e indemnizacién, para el afio
fiscal terminado el 30 de junio de 2016 fue de B/.59,928 (B/.38,655 para el afio fiscal terminado el 30 de
junio de 2015).

Nota: Los montos por compensacion indicados en los puntos 2 y 3 excluye a los funcionaros de Banco Aliado,
S.A. que apoyan la gestion de sus subsidiarias.

C. Gobierno Corporativo

El Emisor es propiedad en un 100% del Banco Aliado, S.A. y se rige por las mismas politicas y procedimientos
de éste, incluyendo el cumplimiento de disposiciones sobre Gobierno Corporativo establecidas en el Acuerdo 5-
2011 de la Superintendencia de Bancos de Panama.

El Emisor, como parte del Grupo Aliado, se rige bajo las normas de Gobierno Corporativo adoptadas por el
Banco Aliado, S.A.

No existe contrato formal de prestacién de servicios entre el Emiscr y sus Directores.

Los miembros de la Junta Directiva del Emisor ejercen sus cargos por el tiempo que determiqg la Junta de
Accionistas. Los actuales Directores y Dignatarios han ejercido sus cargos desde la incorporacion del Emisor
en el afio 2004.

Los actuales Directores y Dignatarios seguirdn ejerciendo sus cargos hasta tanto sus sucesores sean elegidos.

Los temas referentes al Emisor son discutidos y analizados en los siguientes Comités de Directiva de Banco
Aliado:

- Comité Ejecutivo y de Crédito '
- Comité de Auditoria, Informatica, Recursos Humanos y Operaciones
- Comité de Factoring

El Comité Fjecutivo y de Crédito esta formado por cuatro (4) Directores que se relinen tres veces al mes.
Algunas de sus funciones son:

Aprobar los limites de autorizacion de la Gerencia General.

Revisar y proponer modificaciones a las politicas de crédito del Banco.

Aprobar o negar las propuestas de crédito. . ’ _
Aprobar el establecimiento de cuentas y relaciones con instituciones bancarias en Panama y en el exterior.
Aprobar la politica para la fijacion de tasas de interés (activos y pasivos).

abwh -
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El Comité de Auditoria, Informatica, Recursos Humanos y Operaciones esta formado por cuatro (4) Directores
que se relnen una vez al mes. Algunas de sus funciones son

PoA LN

Revisar y proponer modificaciones al manual de auditoria del Banco.
Recibir los informes del Auditor Interno y controlar la implementacion de sus recomendaciones.
Aprobar las propuestas que presente al Gerente General para la compra de nuevos equipos.

. Aprobar nuevas posiciones de trabajo y contrataciones.

Aprobar el Plan Contable y sus modificaciones.
Aprobar el Manual de Operaciones del Banco.

El' Comité de Factoring esta conformado por tres (3) Directores que se retnen 1 vez por semana. A
continuacion se detallan los objetivos, funcionamiento y politicas y procedimientos del Comité:

Objetivos del Comité

Definir las politicas y limites para descuentos de facturas, 6rdenes de compra y/o contratos en donde el
pagador final es una empresa privada, entidad gubernamental o gobierno central.

Aprobar/negar transacciones cuyo monto sobrepase de US$25,000.00 neto al cliente.

Aprobar/negar transacciones cuya exposicién sobrepase el limite de exposicidon maxima por cliente de
US$25,000.00 neto.

Definir los informes que debe presentar la administracién al Comité y determinar su periodicidad.

Recibir los reportes sobre el desempefio de las operaciones.

Recibir y aprobar los estados financieros mensuales.

Aprobar gastos y compras fuera del presupuesto.

Decidir sobre acciones legales en casos de morosidad.

Decidir sobre las cuentas morosas que se cargan contra resultados o contra la reserva para proteccion de
cartera.

Aprobar la contratacion de personal.

Funcionamiento de! Comité

Reunioén semanal todos los jueves, o cualquier otro dia que decida el comité.

Participan tres (3) Directores, y los siguientes miembros de la Administracién: Gerente General del Banco,
Gerente General de la subsidiaria, VP de Operaciones Bancarias, Oficiales/Gerentes de Mercadeo de la
Subsidiaria.

La reunién se lleva a cabo semanalmente con los participantes presentes.

El Quérum requiere la presencia de minimo un Director.

Las Actas llevaran 3 firmas de los presentes, incluyendo la firma de minimo (1) Director.

Politicas y procedimientos

El limite interno de la Administracién para aprobar transacciones, sin pasar por Comité, es de US$25,000.00
neto al cliente. Para efectuar estos desembolsos se requieren 2 firmas de entre las siguientes: Gerente de
la Subsidiaria, Gerente General, Sub Gerente General o VP de Operaciones Bancarias del Banco.
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D. Empleados

Al 31 de diciembre de 2016 el Emisor contaba con 14 empleados (30 de junio de 2016 - 13 empleados, 30 de
junio de 2015 - 13 empleados), de los cuales la mayor parte de ellos tienen una extensa experiencia en el
negocio de factoring. No existe ni sindicato ni convencién colectiva entre la Empresa y sus empleados.

A continuacién se presenta un detalle de la distribucion por departamento del recurso humano del Emisor:

Aliado Factoring, S.A. 31 dic-16 30-junio-16 30-junio-15
Gerencia General 1 1 1
Crédito 5 5 5
Cobros 3 3 2
Administracién de Crédito 5 4 5
Total Aliado Factoring 14 13 13

E. Propiedad Accionaria

El 100% de las acciones emitidas y en circulacién de Aliado Factoring, S.A. son propiedad de Banco Aliado,
S.A., que a su vez es propiedad de Grupo Aliado, S.A.

Grupo de
Acciones

Cantidad de Acciones
Comunes Emitidas

% Respecto del Total de
Acciones Emitidas y en
Circulacion

Numero de
accionistas

% que representan
respecto de la Cantidad
Total de Accionistas

Banco Aliado, S.A.

1,000

100%

1

100%

La propiedad efectiva de las acciones de Grupo Aliado, S.A., a la fecha de redactarse este prospecto
informativo, se encontraba en posesion de 6 accionistas. No existe ningln accionista que de forma individual
controle mas del 17% de las acciones comunes de Grupo Aliado, S.A. Existen 5 accionistas que poseen esta
participacién a nivel individual y 1 accionista que posee 15% de participacion a nivel individual.

El Emisor no cuenta con un Plan de Opciones como método de compensacién de sus [_)irectores y Ejgcutivos.
De igual forma, ni Banco Aliado, S.A. ni Grupo Aliado, S.A. cuentan con un Pian de Opciones como método de

compensacién de sus Directores y Ejecutivos.
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ViL PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. Partes Relacionadas

Geneva Asset Management, S.A., Puesto de Bolsa autorizado para la colocacion de la presente emision, es
propiedad en un 69% de Grupo Aliado, S.A., propietario efectivo del 100% de las acciones del Emisor.

Geneva Asset Management, S.A., el Puesto de Bolsa autorizado para la colocacién de la presente emisién es
accionista de Latinex Holdings, Inc., empresa que es propietaria efectiva en un 100% de la Bolsa de Valores de
Panamg, S.A. y de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LatinClear).

Banco Aliado, S.A., suscriptor, Asesor Financiero y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente
emision de Bonos, es propietario en un 100% del Emisor.

Geneva Asset Management, S.A., el Puesto de Bolsa autorizado para la colocacién de la presente emisién y
Banco Aliado, S.A., Suscriptor, Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente emisién de Bonos, y
propietario en un 100% del Emisor, tienen Directores y Accionistas en comdn (ver Capitulo IV, Seccion D
Estructura Organizativa de este prospecto informativo).

B. Negocios o contratos con partes relacionadas

Los balances generales y los estados de utilidades incluian saldos y transacciones con Banco Aliado, S.A,,
empresa relacionada, tal como se detalla a continuacion:

En los Balances Generales 30-jun-16 30-jun-15

Pasivos:

Financiamientos Recibidos B/, 18,732,505 B/. 4,562,208

Bonos Corporativos por Pagar 80,034,042 77,082,332

Intereses Acumulados por Pagar 522 042 512,833
30-jun-16 30-jun-15

Gastos:

Intereses Pagados sobre Financiamientos y Bonos 8,980,916 6,438,267

Gasto de Comisiones 5,081 5,152

En los Balances Generales 31-dic-16 30-jun-16

Pasivos:

Financiamientos Recibidos B/ 35,631,797 B/. 18,732,505

Bonos Corporativos por Pagar 90,009,765 80,034,042

Intereses Acumulados por Pagar 672,208 522,042
31-dic-16 30-sep-15

Gastos:

Intereses Pagados sobre Financiamientos y Bonos 4,325,456 1,655,261

Gasto de Comisiones 1,765 1,204

En lo que se refiere a Transacciones entre Partes Relacionadas, el Emisor en su politica de crédito establece lo
siguiente: ] o .

Responsabilidades de la Junta Directiva: Dara seguimiento a las exposiciones  con partes
relacionadas y grupos econdémicos y asegurard que la auditoria interna revise esta informacién.

En adicion, debido a que el Emisor es propiedad de un banco, seran de estricto cum'pli.miento las diqusiciones
de la Superintendencia de Bancos de ia Republica de Panama en materia de créditos y en especial a las
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regulaciones de Grupos Econémicos, Partes Relacionadas, Clasificacién de Cartera y Constitucion de
Reservas.

Reiteramos que toda la politica de crédito del Emisor, incluyendo las partes relacionadas, estd enmarcada
dentro de la politica interna del Banco Aliado y en el caso de las partes relacionadas se fundamenta en los
acuerdos vigentes de la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama en materia de exposiciones a
partes relacionadas las cuales se cumplen de manera integra y con exceso de garantias requeridas,
especialmente en cuanto a depdsitos a plazo como instrumento de garantia real en el mismo Banco.

C. Interés de Expertos y Asesores

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios al Emisor respecto de la presentacién de este
prospecto informativo son a su vez, Accionista, Director o Dignatario del Emisor.
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VIIl. TRATAMIENTO FISCAL

Los titulares de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de ciertos beneficios fiscales segun lo estipulado en
el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999:

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 Comisidn Nacicnal 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 dividendos y del impuesto complementario, no se consideraran gravables las
ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacion de valores registrados en la Comisién
Nacional de Valores, siempre que dicha enajenacién se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2008,
en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacién de valores emitidos por personas juridicas, en donde
dicha enajenacion 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 la ganancia de capital. El comprador
tendra la obligacién de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (6%) del valor total de la
enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre Ia ganancia de capital. E! 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 el
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 enajenacion, el contribuyente podra 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 perfeccioné la transaccion. El monto de las
ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no sera acumulable a los ingresos gravables del
contribuyente.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 270 del
Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Comision Nacional de Valores y se
regula el mercado de valores de la Republica de Panama, estaran exentos del impuesto sobre la renta los
intereses u ofros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Comisién Nacional de
Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

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

Toda la documentaciéon que ampara esta emisién, podré ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el
consentimiento de cada Tenedor Registrado del Bono, con el proposito de remediar ambigliedades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. El Emisor debera suministrar tales
correcciones 0 enmiendas a la Superintendencia del Mercado de Valores para su autorizacién previa su
divulgacion. Esta clase de cambios no podra en ningtn caso afectar adversamente los intereses de los
Tenedores Registrados de los Bonos. Copia de la documentacion gque ampare cualquier correccion o enmienda
sera suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores quien la mantendra en sus archivos a la
disposicion de los interesados.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las Series
de la presente Emisién, en cualquier momento, con el voto favorable de los Tenedores Registrados que
representen el 51% o mas del valor nominal de los bonos emitidos y en circulacion de la respectiva Serie a
modificar. Las modificaciones deben ser aprobadas o rechazadas tal y como fueron propuestas. Es decir, no se
pueden alterar las modificaciones propuestas.

Las modificaciones o cambios aprobados, deberan ser firmados individualmente por los Tenedores Registrados
que representen el 51% o mas del valor nominal de los bonos emitidos y en circulacién de la respectiva Serie a
modificar, mediante un documento en donde expresen su aceptacion a dichos cambios, con copia al Agente de
Pago, Registro y Transferencia. EI Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la
Superintendencia del Mercado de Valores para su autorizacion previa su divulgacion. Copia de la
documentacion que ampare cualquier modificacién sera suministrada a la Superintendencia del Mercado de
Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicién de los interesados.

Toda modificacién o reforma a los términos y condiciones de la presente emision, debera cumplir con el
Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el
Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de
Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.”
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X. INFORMACION ADICIONAL

Copia de la documentacién completa requerida para la autorizacion de esta oferta publica al igual que otros
documentos que la amparan y complementan pueden ser consultados en las oficinas de la SMV, ubicadas en el
piso 8 del Edificio Capital Plaza ubicado en Calle 50, Ciudad de Panama. El Emisor listara la emision de Bonos
en la BVP. Por tanto, la informacion correspondiente podra ser libremente examinada por cualquier interesado en
las oficinas de la BVP localizadas en la planta baja del Edificio Bolsa de Valores de Panama ubicado en Calle 49
Bella Vista y Avenida Federico Boyd, en el sector bancario de la Ciudad de Panama. Ningtn corredor de valores
0 persona alguna esté4 autorizada a dar ninguna informacion o garantia con relacién a esta emisién de Bonos
que no este especificada en este Prospecto Informativo.
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Xl GLOSARIO

Agente de Pago, Registro y Transferencia: Significa el agente de pago, registro y transferencia que estara a
cargo de entregar a los Tenedores Registrados de los Bonos, las sumas equivalentes al pago de los intereses
de los Bonos y del capital, de conformidad con los términos y condiciones de la Emisién, de calcular los
intereses devengados por los Bonos en dia de Pago, ejecutar los traspasos pertinente, al igual que cualquier
otra funcién que corresponda al Agente de Pago, Registro y Transferencia segln el Prospecto Informativo y el
Contrato de Agente de Pago.

Bonos: Significa los Bonos Corporativos con un valor nominal de hasta Ciento Cincuenta Millones de Délares
(US$150,000,000.00) que seran emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin cupones, en
denominaciones de mil Ddlares (US$1,000.00) o sus multiplos segun la demanda del mercado y en tantas
Series como estime el Emisor

Bonos Globales: Significa el titulo global a través del cual seran emitidos los Bonos.

Central de Valores: Significa cualquier entidad designada de tiempo en tiempo por el Emisor como una central
de valores en la que los Bonos Globales puedan ser consignados para su custodia, liquidacion, compensacion
y pago. El Emisor ha designado a LatinClear como la Central de Valores de los Bonos Globales.

Dia de Pago de Interés: Significa la fecha en la cual se pagaran los intereses devengados por los Bonos.

Dia Habil: Significa todo dia que no sea sabado, domingo o dia nacional o feriado en Panama o en el que los
bancos de Licencia General estén autorizados para abrir al publico en la Ciudad de Panama por disposicién de
la Superintendencia de Bancos de Panama.

Emisor: Significa Aliado Factoring, S.A.

Evento de Incumplimiento: Significa lo establecido en el Capitulo Ill, Seccion A, Numeral 14 del presente
Prospecto.

Fecha de Emision: Significa la fecha en la cual el Emisor firmara, fechara y registrara los Bonos.

Fecha de Liquidaciéon: Significa la fecha en la que el Emisor recibio el pago del prepio de venta acor@ado para
dicho Bono, luego de realizada la transaccion a través del sistema de mercado autorizado correspondiente.

Fecha de Oferta: Significa la fecha a partir de la cual se ofreceran en venta cada una de las Series.

Fecha de Vencimiento: Significa aquella fecha en la que venza el plazo de vigencia Qel titulo y en la cual el
Emisor estara obligado a repagar la totalidad del capital adeudado del Bono correspondiente.

Fecha de Redencion Anticipada: Significa lo establecido para este término en el Capitulo I, Seccién A,
Numeral 8 del presente Prospecto.

Periodo de Interés: Significa el periodo que comienza en la Fecha de Liquidacion y termina en el Dia de Pago
de Interes inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza a partir de un Dia dg Pagp dg
Interés y termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente y asi sucesivamente, se identificara
como Periodo de interés.

Participante: Significa aquella persona o personas gue mantengan cuentas en LatinClear.

Programa: Significa el programa rotativo de Bonos Corporativos dei Emisor, el cual I? ofrece al Emispr la
oportunidad de emitir nuevos Bonos en la medida que exista la disponibilidad segun los términos y condxcpnes
de dicho programa. En ningin momento el saldo insoluto de los Bonos en circulacién dc_a.las Series .podra ser
superior a US$150,000,000.00. En la medida en que se vayan cancelando los Bonos gmmdos y en circulacion,
el Emisor dispondra del monto cancelado para emitir nuevos Bonos. El término rotativo de este Programa no
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significa la rotacién o renovacion de Bonos ya emitidos. El Programa estara disponible siempre y cuando se
respete el monto autorizado total del Programa rotativo de Bonos de US$150,000,000.00 y que la nueva venta
de Bonos se realice por los plazos estipulados en el presente Prospecto Informativo

Prospecto Informativo: Significa el documento que contiene toda la informacién necesaria para que el
Tenedor Registrado tome su decisién de invertir en los Bonos.

Tasa de Interés por Incumplimiento: Significa lo establecido para este término en el Capitulo IHl, Seccién A,
Numeral 7 del presente Prospecto.

Tenedor (es) Registrado(s): Significa aquella (s) persona (s) a cuyo (s) nombre (s) un Bono esté en un
momento determinado, inscrito en el Registro.
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ANEXO A

Estados Financieros Auditados

de

Aliado Factoring, S.A.

al 30 de junio de 2016
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ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

l.os estados financieros intermedios de Aliado Factoring, S.A. al 31 de diciembre de 2016, que
incluye el estado de situacion financiera, los estados de resultados, de cambios en el patrimonio y
de flujos de efectivo, por los seis meses terminados en esa fecha, fueron preparados de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera, principios contables utilizados en los estados

financieros auditados al 30 de junio de 2016.

Estos estados financieros intermedios, incluyen la descripcién de las principales politicas contables
utilizadas y las notas explicativas.
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ALIADO FACTORING, 8. A,
(Panam3, Republica de Panamé)

Estado de Situacion Financiera

31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

Activos
Efectivo

Factoraje por cobrar
Menos:
Reserva para posibles factorajes incobrables
Intereses y comisiones descontadas no ganadas

Factoraje por cobrar, neto
Mobiliario y equipo, neto
Gastos pagados por anticipado

Impuesto sobre la renta diferido
Otros activos

Total de activos

Pasivos vy patrimonio

Pasivos:

Financiamientos recibidos
Bonos corporativos por pagar
Intereses acumulados por pagar
Oftros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes

Provision dinamica regulatoria
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Compromisos y conlingencias

Total de pasivos y patrimonio
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10

11,18
12, 18
18
13

14
21

17

31 de diciembre de

30 de junio de

2016 2016
{No Auditado} {Auditado)

300 300
146,108,518 115,074,640
2,246,802 2,232,470
1,415,702 836,283
142,446,014 112,005,887
19,533 21,122
162,625 69,061
565,020 561,897
480,167 538,499
143,663,649 113,196,766
35,631,797 18,732,505
90,009,765 80,034,042
672,208 522,042
10,532,591 8,628,162
136,846,361 107,916,751
100,000 100,000
3,637,037 2,854,593
3,080,251 2,325,422
8,817,288 5,280,015
143,663,649 113,196,766

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

integral de los estados financieros - intermedios.
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ALIADO FACTORING, §. A.
{Panama, Replblica de Panama)

Estado de Resullados

Por el periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de 2046

(Cifras en Balboas)

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

Total de ingresos por Intereses y comisiones

Gastos por intereses:

Infereses pagados sobre financiamientos y bonos
Ingresos neto por Intereses y comisiones, antes de provisiones

Provision para pérdidas en factorajes incobrables

Ingreso neto por Intereses y comistonss,
después de provisiones

Ingresos (gaslos) por servicios bancarios y olros, neto:

Gastos por comisiones
Otros ingresos

Ingresos netos por servicios bancarios y otros

Gastos gensrales y administrativos:
Salarios y otros costos de personal
Honorarios profesionales
Propaganda y promocién
Viajes y transporte
Papelerfa y Gliles de oficina
impuestos varios
Depreciacion
Otros
Total de gastos generales y administrativos
Utilidad antes de Impuesto sobre la renta
impuesto sobre [a renta, nelo
Utllidad neta

Trimestre

Nota 20186 2018
2,951,646 2,024,387
735,954 410,640
3,687,600 2,434,927
18 2,280,407 1,711,401
1,407,183 723,526
139,465 171,905
1,267,738 551,621
18 (4,625) (4,048)
15 22,737 10,680
18,112 6,642
151,480 132,068
34,303 13,159
798 3,237
48 3,808
198 114
20,076 18,750
9 1,535 834
16 70,738 45215
279,187 217,286
1,006,663 340,977
6 (485,818) (211,834)
520,845 129,143

El estado de resultados debe ser fefdo en conjunto con las notas que forman parle

inlegral de los estados financieros - infermedios.

Acumulado
2018 2015

5,476,586 4,020,945
1,379,027 756,887
6,866,613 4,777,932
4,326,458 3,366,662
2,630,167 1,411,270
12,303 962 438
2,617,854 448,832
(9,475) (8,565)
85,836 17,724
76,361 9,159
293,898 257,435
45,547 33,090
2,028 9,402
5,361 8,762
548 KR
39,388 40,089
3,068 1,670
108,378 86,009
499,217 437,568
2,094,998 20423
(517,564) {12,698)
1,677,434 7,725
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ALIADO FACTORING, S. A,
{Panamé&, Republica de Panama)

Estado de Cambios en el Patrimonio

Por el periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

e
O
=
I

|

Saldo al 30 de junio de 2015 (auditado)

Utilidad neta

Transacclones con el accionista:

impuesto complementario

Total de transacciones con el accionista

Saldo al 31 de diclembre de 2015 (no auditado)

Saldo al 30 de Junio de 2016 {auditado)
Utilidad neta

Otras transacciones de patrimonio:
Provisidn dinamica regulatoria
Total de otras transacclones de patrimonio

Transacciones con ef accionista:

Impuesto complementario

Total de transacciones con el accionista

Saldo al 31 de diciembre de 2016 (no auditado)

£l estado de cambios en el patrimonio debe ser leldo en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros - intermedios.

Provision
Acciones dinadmica Utilidades no
comunes requlatoria distribuidas Total
100,000 1,844,701 2,836,773 4,781,474
0 0 7.725 7,725
0 0 (21,794) (21,794)
0 0 {21,794) (21,794)
100,000 1,844,701 2,822,704 4,767 405
100,000 2,864,593 2,325,422 5,280,015
0 0 1,677,434 1,677,434
0 782,444 (782,444) 0
0 782,444 (782,444) 0
0 0 (40,161} (40,161)
0 o] (40,161) {40,161)
100,000 3,637,037 3,080,251 8,817,288




ALIADO FACTORING, S. A,
(Panamé, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo

Par el periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

=
S
V]

Actividades de operacidn

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo
de las actividades de operaciém:

Provision para pérdidas de factorajes

Depreciacion

Impuesto sobre la renta

Ingresos por intereses y comisiones, neto

Cambios en activos y pasivos de operacién:

Facloraje por cobrar

Oftros activos

Otros pasivos

Efectivo generado de operaciones:

intereses recibidos

Intereses pagados

Flujo de efectivo de las actividades de operacidn

Actividades de Inversidn:
Adquisiciones de mobiliario y equipos
Flujo de efectivo de las actividades de inversion

Actividades de financiamiento:

Pago de financiamiento recibido y bonos corporatives por pagar
Financiamiento recibido y bonos corporativos por pagar
Impuesto complementario

Flujo de efectivo de las actividades de financlamiento

Disminucién neta de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del pericdo
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del perfodo 7

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

2016 2015
1,577,434 7,725
12,303 962,438
3,068 1,670
517,564 12,698
(2,530,157) (1,411,270)
(30,452,430)  (6.799,322)
(6545,909) (720,840)
1,904,429 (136,876)
6,855,613 4,777,932
4,175,290)  (3,369,731)
(26.833,375) __ (6,675,576)
(1,479) 0
(1,479) 0
(11,024277)  (6,024,277)
37,899,292 12,721,847
(40,161). (21,794)
26,834,854 6,675,576
0 0
300 300
300 300




ALIADO FACTORING, S.A.
(Panamad, Republica de Panama)

31 de diciembre de 2016
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ALIADO FACTORING, S. A,
(Panamd, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

(1)

(2

Informacién General

Aliado Factoring, 8. A. (la "Compaiiia”) esta constituida en la Replblica de Panama e inici6
operaciones en agosto del 2004. La Compafila se dedica principaimente a los negocios de
compra, venta, cesion y negociacién, en cualquier forma, de créditos y obligaciones de todo
tipo, particularmente el financiamiento de facturas por cobrar (*factoring”).

La Compafifa es una subsidiaria 100% poselda por Banco Aliado, S. A.

La oficina principal de la Compafiia est4 ubicada en Calles 50 y 56, Urbanizacién Obarrio,
Panamé, Republica de Panama.

Base de Preparacion

(a) Declaracién de Cumplimiento
Los estados financieros intermedios de la Compaiila, han sido preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

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

o costo amortizado,

La Compafiia reconoce los activos financieros en la fecha en que se originan, Todos los
otros activos financieros se reconocen a la fecha de liquidacion en la que la Comparila se
compromete a comprar o vender un instrumento.

(¢) Moneda Funcional y de Fresentacion
Estos estados financieros intermedios son presentados en balboas (B/.). La unidad
monetaria de la Republica de Panamg, la cual esta a la par y es de libre cambio con el
délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Replblica de Panama no emite papel
moneda propio v, en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es
utilizado como moneda de curso legal, la cual se considera como la moneda funcional de

la Compaiila.

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacion han sido aplicadas consistentemente
por la Compaiiia a todos los perlodos presentados en estos estados financieros intermedios:

(a) Medicién de Valor Razonable '
El valor razonable es el precio que serfa recibido por vender un activo o pagado por

transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de medicion, o en su ausencia, en el mercado méas ventajoso al cual la Companfa
tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo

de Incumplimiento.
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ALIADO FACTORING, S. A,
(Panaméd, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

(b)

Cuando es aplicable, la Compafiia mide el valor razonable de un instrumento utilizando
un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es
considerado como activo, silas transacciones de estos activos o pasives tienen lugar con
frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacion para fijar precios sobre
una base continua.

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

La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en ef reconocimiento
inicial es normalmente el precio de transacciéon. Sila Comparia determina que el valor
razonable en el reconocimiento inicial difiere del precio de transaccién y el valor razonable
no es evidenciado por un precio cotizado en un mercado activo para un instrumento
financiero idéntico, ni se basa en una técnica de valoracion que utiliza solo datos
procedentes de mercados observables, el instrumento financiero es inicialmente medido
a valor razonable ajustado por la diferencia entre el valor razonable en el reconocimiento
inicial y el precio de transaccién. Posteriorments, la diferencia es reconocida en el
resultado del periodo de forma adecuada durante la vida del instrumento, a mas tardar
cuando la valoracién se sustenta tnicamente por datos observables en el mercado o la
transaccion se ha cerrado.

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

La Compaififa reconoce las transferencias entre niveles de la jerarquia del valor razonable
al final del perfodo durante el cual ocurrié el cambio.

Factoraje por Cobrar o
El factoraje consiste en la compra de facturas, los cuales se presentan a su valor principal

pendiente de cobro. Estas facturas descontadas por cobrar, netas de su interés cobrado
por adelantado reflejan el valor presente del contrato.

La Compafifa retendré un porcentaje del monto total desembolsado como garantfa para
cubrir ingresos, costos o gastos que generan durante el perfodo del factoraje y que se
podran aplicar en cualquier monto al saldo adecuado para el cliente en caso de que el
mismo no cumpliera con las obligaciones contractuales gstablecidas en el contrato y se
presentan en el estado de situacién financiera dentro de los otros pasivos.
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panamd, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
(c) Reserva para Pérdidas en Factorajes por Cobrar
La Compafila evalla a cada fecha de reporte, si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro de un factoraje o cartera de factorajes. El monto de pérdidas en factorajes
determinado durante el perfodo se reconoce como gasto de provisién en los resultados
de las operaciones y se acredita a una cuenta de reserva para pérdidas en factorajes. La
reserva se presenta deducida de los factorajes por cobrar en el estado de situacion
financiera, Cuando un factoraje se determina como incobrable, el monto irrecuperable
es cargado a la referida cuenta de reserva. Las recuperaciones subsiguientes de
factorajes previamente castigados como incobrables, se acreditan a fa cuenta de reserva.

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar si
existe evidencia objetiva del deterioro, es decir, individualmente para los factorajes que
son individualmente significativos y colectivamente para los factorajes que no son
individuaimente significativos. '

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

reserva para pérdidas en factorajes.

- Factorajes Colectivamente Evaluados

Para los propdsitos de una evaluacién cofectiva de deterioro, la Compafila utiliza

principaimente modelos estadisticos de tendencias histéricas de probabilidad de

incumplimiento, la oportunidad de las recuperaciones y el monto de la pérdida
incurrida, y realiza un ajuste si las condiciones actuales econdmicas y crediticias son
tales que es probable que las pérdidas reales sean mayores 0 MenoOres que las
sugeridas por las tendencias historicas. Las tasas de incumplimiento, las tasas de
pérdida y el plazo esperado de las recuperaciones futuras son regularmente
comparados contra los resultados reales para asegurar que siguen siendo

apropiados,

Reversion por Deterioro _ o
Si en un perfodo 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 factorajes. El monto de
cualquier reversion se reconoce en €l estado de resultados.
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ALIADO FACTORING, S. A,
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(3} Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién
(d)  Mobiliario y Equipo
Mobiliario v equipo comprenden mobiliarios utilizados por la Compafila. Todos los
mobiliarios y equipo son registrados al costo histérico menos depreciacién acumulada. El
gpsto histérico incluye el gasto que es directamente atribuible a la adquisicion de los
ienes.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como
un activo separado, segin corresponda, sélo cuando es probable que la Compafila
obtenga los beneficios econdmicos futuros asociados al bien y el costo del bien se pueda
medir confiablemente, Los costos considerados como reparaciones y mantenimiento se
reconocen en los resultados de operacidn durante el periodo financiero en el cual se
incurren.

Los gastos de depreciacion de mobiliario y equipo se reconocen en las operaciones
corrientes utilizando el método de linea recta considerando la vida til de los activos. La
vida Util de los activos se resume como sigue:

- Equipo tecnoldgico 5 afios
- Mobiliario y equipo de oficina 5 -10 afios

La vida util de los activos se revisa y se ajusta si es apropiado, en cada fecha de reporte.
Los equipos se revisan para deterioro siempre que los acontecimientos o los cambios en
circunstancias indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable.

El valor en libros de un activo se reduce inmediatamente a su valor recuperable si el valor
en libros del activo es mayor gue el valor recuperable estimado. La cantidad recuperable
es la méas alta entre el valor razonable del activo menos el costo de vender y valor en uso.

La vida util y valor residual de los activos se revisa, y se ajusta si es apropiado, en cada
fecha del estado de situacion financiera.

(e) Financiamientos Recibidos y Bonos Corporativos por Pagar
Estos instrumentos son el resultado de los recursos que la Compafifa recibe y estos son
medidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos de ftransaccion.
Subsecuentemente, se miden al costo amortizado, utilizando el metodo de tasa de interés
efectiva. La Compafifa clasifica ios 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 en el estado de resulta}dos para
todos los instrumentos financieros utilizando el método de tasa de interés efectiva.

10

PN,



ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(3} Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los flujos futuros de
efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero. El célculo incluye
todas las comisiones pagadas o recibidas entre las partes, los costos de transaccion y
cualquier prima o descuento.

(g) Ingresos por Comisiones
Generalmente, las comisiones sobre factorajes a corto plazo son reconocidos como
ingreso bajo ef 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
serfa reconocido bajo el método de acumulacion.,

Las comisiones sobre factoraje a mediano y largo plazo, son diferidas y amortizadas
usando el método de tasa de interés efectiva durante la vida del mismo. Las comisiones
de factoraje estan incluidas como ingreso por comisién sobre factoraje en el estado de
resultados. '

(h) Capital en Acciones
La Compafifa clasifica un instrumento de capital como pasivo o patrimonio de acuerdo a
la sustancia y términos contractuales del instrumento. Un instrumento de patrimonio es
cualquier contrato que ponga de manifiesto una participacion residual en los activos de
una entidad, después de deducir fodos sus pasivos.

Las acciones comunes se emiten a su valor nominal sin costos ni gastos de ninguna
indole por ser de emision privada,

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

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar ylo por
cobrar en afos futuros, que resultan de diferencias temporales entre los saldos en libros
de cada activo y pasivo para reportes financieros y los saldos para propositos fiscales,
utilizando las tasas impositivas que se espera aplicar a las diferencias temporales cuando
sean reversadas, basandose en las leyes que han sido aprobadas ¢ a punto de ser
aprobadas a la fecha del reporte. Estas diferencias temporales se espera reversarlas en
fechas futuras. Si se determina que el impuesto diferido no se podra realizar en afos
futuros, éste seria disminuido total o parcialmente.

()  Informacién de segmento
Un segmento de negocio es un componente de la Compafila, cuyos resultados operativos
son revisados regularmente por la Gerencia para la toma de decisiones acerca de los
recursos que seran asignados al segmento y evaluar asf su desempefio, y para el cual

se tiene disponible informacion financiera para este propdsito.

(k) Informacién comparativa . _
Cierta informacién comparativa del 31 de diciembre de 2015 ha sido reclasificada para

adecuar su presentacion a la de los estados financieros intermedios del 31 de diciembre
de 2016, especificamente en el estado de situacion financiera, estado de resultados y el

estado de flujos de efectivo.
11
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ALIADO FACTORING, S. A,
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

()

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones atin
No Adoptadas

A la fecha de los estados financieros intermedios existen normas, modificaciones e
interpretaciones las cuales no son efectivas para el periodo terminado el 31 de diciembre
de 2016; por lo tanto, no han sido aplicadas en la preparacién de estos estados
financieros intermedios. Entre las modificaciones tenemos:

o La versidn final de la NlIF 9 Instrumentos Financieros (2014) reemplaza todas las
versiones anferiores 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 clasificacion y medicién de los activos financieros. Entre
ofros aspectos, esta norma contiene dos categorfas primarias de medicién para
activos financieros: costo amortizado y valor razonable. La NIIF 9 elimina las
categorifas existentes en NIC 39 de valores mantenidos hasta su vencimiento,
valores disponibles para la venta, préstamos y cuentas por cobrar,

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

- Un enfoque sustanciaimente reformado para la contabilidad de coberiuras, con
revelaciones mejoradas sobre la actividad de gestion de riesgos.

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

La fecha efectiva para la aplicacién de la NIIF 9 es para perfodos 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 Compaiila, la
adopcién de esta norma podrfa tener un impacto en los estados financieros
intermedios, aspecto que estd en proceso de evaluacion por la Gerencia.

e NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes. Esta Norma establece un marco integral
para determinar cémo, cuénto y el momento cuando el ingreso debe ser reconocido.
Esta Norma reemplaza las gufas existentes, incluyendo la NIC 18 Ingresos de
Actividades Ordinarias, NIC 11 Contratos de Construccién y la CINIIF 13 Programas
de Fidelizacién de Clientes. La NIIF 15 es efectiva para los periodos anuales que
inicien en o después del 1 de enero de 2018, con adopcién anticipada permitida.

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

12
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ALIADO FACTORING, S. A,
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(3) Resumen de Politicas de CGontabilidad Significativas, continuacion
e El 13 de enero de 2016 se emitié la NIIF 16 Arrendamientos, la cual reemplaza la
actual NIC 17 Arrendamientos. La NIIF 16 elimina la clasificacion de los
arrendamientos, ya sea como arrendamientos operativos o arrendamientos
financieros para el arrendatario. En su lugar, todos los arrendamientos son
reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros bajo la NIC 17. Los
arrendamientos se miden al valor presente de los pagos futuros de arrendamiento y
se presentan ya sea como activos arrendados (activos por derecho de uso) o junto
con inmuebles, mobiliario y equipo. La NIIF 16 es efectiva para los periodos anuales
que inicien en o después del 1 de enero de 2019. La adopci6n anticipada es permitida
para entidades que también adopten la NlIF 15 - Ingresos de Contratos con Clientes.

A la fecha de los estados financieros intermedios, no se ha evaluado el impacto que
la adopcién de esta norma tendra sobre los estados financieros intermedios.

{4) Administracion de Riesgos Financieros
El objetivo principal de la administracién de riesgos es el de mitigar las potenciales pérdidas a
las que la Compafiia estd expuesta como parte de la industria financiera a través de un enfoque
de gestién integral preventiva que maximice la relacién riesgo-retorno y optimice la asignacién

del capital econdémico.

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

su Compafifa Matriz.

La Compaiiia cuenta con la Unidad de Administracion Integral de Riesgos, cuyas bases estan
sustentadas con las politicas y procedimientos que le dan seguimiento a cada uno de los
riesgos identificados y plasmados en el manual de riesges. Adicionalmente la Unidad de
Administracion Integral de Riesgos cuenta con una estructura organizativa que reporta
directamente a la Junta Directiva a través del Comité de Riesgos.

El Comité de Riesgos, estd conformado por directores y ejecutivos de su Casa Matriz y tiene
dentro de sus principales responsabilidades:

¢ Dar seguimiento a los limites de exposicion méxima permitidos, que reflejen el apetito de
riesgo de la Compafila,

o Revisar que se cumplan las politicas y el marco de gestién de todos los tipos de riesgos.

« Analizar las exposiciones de la Compatifa a los distintos riesgos y su interrelacion y sugerir
las estrategias de mitigacién cuando se requiera.

o Informar a la Junta Directiva sobre el comportamiento de los riesgos de la Compafiia.

13
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ALIADO FACTORING, S. A,
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(4)

Administracién de Riesgos Financieros, continuacion
Los principales riesgos identificados por la Compafila son los riesgos de crédito, liquidez o
financiamiento, mercado y operacional, los cuales se describen a continuacién:

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

o Andlisis del riesgo o pre-aprobacion, el cual es llevado a cabo de forma
independiente al negoclo, cuyos objetivos, ademas de identificar, evaluar y
cuantificar el riesgo de las propuestas, son determinar el impacto que tendréan en
la cartera de factoraje de la Compaiiia.

¢ Un é4rea de control responsable de validar que las propuestas se enmarquen
dentro de las politicas y limites de la Compafiia, obtengan la aprobacién 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.

o El proceso de aprobacion, se lleva a cabo dentro de los Comités de Credito
enmarcandose en sus limites.

o Un proceso de administracién de cartera enfocado a dar seguimiento a las
tendencias de los riesgos a nivel de la Compaifila con el objetivo de anticipar
cualquier sefial de deterioro en la cartera de forma proactiva.

o La vigilancia de los miembros de la Junta Directiva a través de su participacion en
los diferentes Comités de Crédito, Riesgos, Auditorfa y Comité de Subsidiarias.

14
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(4)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

Analisis de la Calldad Crediticia

La siguiente tabla analiza la calidad crediticia de los activos financieros y las reservas por

deterioro/ pérdidas mantenidas por la Compafiia para estos activos:

Maxima exposicién

Valor en libros, neto

A costo amortizado
Grado 1: Normal

Grado 2: Mencién especial
Grado 3: Subnormal
Grado 4: Dudoso

Grado §: Irrecuperable
Monto bruto

Reserva por deterioro
Intereses y comisiones descontadas no ganadas

Valor en libros, neto

No morosos ni deterlorado
Grado 1: Normal

Grado 2: Mencidn especial
Sub-total

Individualmente deteriorado
Grado 3: Subnormal

Grado 4: Dudoso

Grado 5 lrrecuperable
Sub-fotal

Reserva por deterioro
Individual

Colectiva
Total reserva por deterloro

31 de diciembre de

30 de junio de

2016 2016
(No Auditado) (Auditado)

142,446,014 112,005,887
145,481,484 114,183,727
142,546 171,543

) 24,518

89,066 281,993
395,422 412,859
146,108,518 116,074,640
(2,246,802) (2,232,470)
(1,415,702) (836,283)
142,446,014 112,005,887
145,481,484 114,183,727
142,546 171,643
145,624,030 114,355,270
0 24,518

89,066 281,993
395,422 412,859
484,488 719,370
460,657 701,342
1,786,145 1,531,128
2,246,802 2,232 470

En el cuadro anterior, se han detallado los factores de mayor exposicién al riesgo e
informacién de la cartera de factorajes, y las premisas utilizadas para estas revelaciones

son las siguientes:

¢ Deterioro en factorajes:

La Administracion determina si hay evidencias objetivas de deterioro enlos factorajes,

3

basado en los siguientes criterios establecidos por la Compafila:
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panam@, Reptblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(4)  Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
- Incumplimiento contractual en el pago del principal o de los intereses;
- Flujo de caja con dificultades experimentadas por el deudor:
- Incumplimiento de los términos y condiciones pactadas;
- Iniciacion de un procedimiento de quiebra;
- Deterioro de la posicion competitiva del deudor; y
-~ Deterioro en el valor de la garantfa.

s Castigos:
Los factorajes por cobrar son cargados a pérdidas cuando se determina que los

mismos son incobrables. Esta determinacién se toma después de efectuar un analisis
de las condiciones financieras hechas desde el momento en que no se efectud el
pago de la obligacidon y cuando se determina que la garantia no es suficiente para el
pago completo de la facilidad otorgada.

Cencentracion del Riesgo de Crédito

La Compafila da seguimiento a la concentracién de riesgo de crédito por sector y
ubicacién geogréfica. El andlisis de la concentracién de los riesgos de crédito a la fecha
de los estados financieros intermedios es la siguiente:

31 de diciembre de 30 de junio de
2016 2016
{No Auditado) (Auditado)

Concentracion por sector:
Gobierno 81,092,362 66,899,701
Corporativo 65,016,156 48,074,939
146,108,618 115,074,640

Concentracion geogréfica:
Panama 146,108,518 115,074,640
146,108,518 115,074,640

La concentracién geografica de factoraje por cobrar estd basada en la ubicacion del
deudor.

(b) Riesgo de Liquidez o Financiamiento )
El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compaiila no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. La Compafila mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcion
minima de los fondos que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez y limites
de composicién de facilidades interbancarias y de financiamientos.

La Unidad de Riesgos efectlia la revisién de liquidez minima a la Compafifa. Esta revision
se realiza semanalmente, e independientemente al seguimiento semanal de tesoreria,

Administracion del Riesgo de Liquidez: o
La Compania requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para
ello cuenta con el efectivo en bancos y/o activos de facil realizacién que le permiten hacer

frente a sus obligaciones.
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(4) Administracién de Riesgos Financieros, continuacion
A continuacién se presenta un analisis de los vencimientos de los activos y pasivos, v los
compromisos de factorajes no reconocidos determinados en base al perfodo remanente
a la fecha del estado de situacion financiera hasta la fecha de vencimiento contractual,
en base a los flujos de efectivo no descontados:

31 de dlciembre de ' Total monto
2016 Valor en brute nominal Hasta 1 De1a3l Deldasb
{No Auditado) Libros entrada/{salida} afio _afios afios
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos 35,631,797 (35,631,797)  (35,631,797) 0 0
Bonos corporativos por pagar 90,009,765 (108,738,958)  (47,717,264) {18,361,089)  (41,660,625)
Total de pasives 125,641,562 (144,370,755)  (83,349,061) (19,361,069)  (41,660,625)

Activos financleros:

Factoraje por cobrar, neto 142,446,014 142,446,014 142,446,014 0 0
30 de junio de Total monto
2016 Valor en bruto nominal Hasta 1 De1a3 De3as
{Auditado) Libros entradal(salida) afio afios afios

Pasivos financieros:

Financlamientos recibidos 18,732,505 (18,732,605)  (18,732,505) 0 0
Bonos corporativos por pagar 80,034,042 (93,362,236)  {39,216,402) (23,137,917} (31 .007,817)
Total de pasivos 98,766,547 (112,094,741)  (57,948,007)  (23,137,917)  (31,007,917)

Activos finangleros:
Factoraje por cobrar, neto 112,005,887 112,005,887 112,005,887 0 0

(c) Riesgo de Mercado
Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero de la Compafifa 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 Compafifa. El objetivo de la administracién del riesgo de mercado
es el de administrar y vigilar las exposiciones de riesgo y que las mismas se mantengan
dentro de los parémetros 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 aprobacién de Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos estén
denominados en délares de los Estados Unidos de América o en Balboas.
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ALIADO FACTORING, 8. A,
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(4)

Administracidén de Riesgos Financieros, continuacion
Administracién de Riesgo de Mercado
Las politicas de inversién de la Compafia disponen del cumplimiento de limites
individuales por tipo de activo, por institucion, por emisor y/o emisién y plazos maximos.

A continuacidén, se presentan detalladamente la composicién y andlisis de cada uno de
los tipos de riesgo de mercado:

* Riesgo de tasa de cambio:
Es el riesgo de que sl valor de un instrumento financiero fluctie como consecuencia
de variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras y otras variables
financieras, asf como la reaccién de los participantes de los mercados a eventos
politicos y econdmicos.

El analisis de sensibilidad para el riesge de fasa de cambio, estd considerado
principalmente en la medicién de la posicién dentro de una moneda especifica, El
analisis consiste en verificar cuanto representaria la posicion en la moneda funcional
sobre la moneda a la cual se estarfa convirtiendo vy, 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 dolares de los Estados Unidos de América o balboas.

e Riesgo de tasa de interés:

Son los riesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento financiero
fluctiien debido a cambios en las tasas de interés del mercado. El margen neto de
interés de la Compania puede variar como resultado de movimientos en las tasas de
interés no anticipadas. Para mitigar este riesgo, el Departamento de Riesgos ha fijado
limites de exposicion al riesgo de tasa de interés que puede ser asumido, los cuales
son aprobados por la Junta Directiva. El cumplimiento de estos limites es
monitoreado por el Comité de Riesgo.
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ALIADO FACTORING, 8. A.
(Panama, Republica de Panamad)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(4) Administraciéon de Riesgos Financieros, continuacién
La tabla que aparece a continuacion resume la exposicién de la Compafila a los
riesgos de tasas de interés. Los activos y pasivos de la Compafiia estan incluidos en
la tabla a su valor en libros, claslficados por categorias por el que ocurra primero entre
la nueva fijacién de tasa contractual o las fechas de vencimiento:

31 de diciembre de 2016
(No Auditado}

Hasta 3 3 meses a Detal Dedasb
meses 1 afio afios afios Total
Activos:
Factoraje por cobrar, neto 116,034,388 26,411,626 0 0 142,446,014
Total de activos 116,034,388 26,411,628 0 0 142,446,014
Pasivos:
Financiamientos recibidos 35,631,787 0 0 0 35,631,797
Bonos corporativos por pagar 12,000,000 31,009,765 13,000,000 34,000,000 90,008,765
Total de pasivos 47,631,797 31,009,765 13,000,000 34,000,000 125,641,662
Total de sensibilidad a la
tasa de interés 68,402,591 (4,598,139)  (13,000,000)  (34,000,000) 16,804,452
30 de junio de 2018
{Auditado)
Hasta 3 3 meses a Det1a3l De3asb
meses 1 afio arios afios Total
Activos:
Factoraje por cobrar, neto 95,697,785 16,308,102 0 0 112,005,887
Total de activos 95,697,785 16,308,102 0 0 112,005,887
Pasivos:
Financlamientos recibidos 18,732,505 0 0 0 18,732,505
Bonos corporativos por pagar 0 34,034,042 20,000,000 26,000,000 80,034,042
Total de pasivos 18,732,505 34,034,042 20,000,000 26,000,000 08,766,547
Total de sensibilidad a la
tasa de interés 76,965,280  (17,725,940) (20,000,000} (26,000,000) 13,239,340

(d} Riesgo Operacional .
El riesgo operacional es el riesgo de incurrir en pérdidas derivadas dgz fallas o
inadecuaciones de procesos internos, recursos humanos y sistemas,tecnolégzcos, o por
eventos externos que no estén relacionados a riesgos de tipo financiero, tal'es como los
que provienen de requerimientos legales Yy regulatorios y del comportamiento de los

estandares corporativos.
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(4)

(5)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacién
La Comparila ha establecido una politica de gestion y administracién integral de riesgos
aprobada por el Comité de Riesgos y la Junta Directiva a través de su Compafifa Matriz.

La Unidad de Riesgo Operativo ha sido disefiada basada en una segregaciéon de
responsabilidades entre los duefios de los procesos, sjecutores, las areas de control y las
areas que se encargan de asegurar el cumplimiento de las pollticas y procedimientos.
Las unidades de negocios y servicios de la Compafiia asumen la responsabilidad activa
en la identificacién y comunicacién, para posterior mediciéon, control y monitoreo de los
riesgos operacionales y son responsables de comprender y administrar estos riesgos
dentro de sus actividades diarias.

La Compafila ha adoptado una metodologia de evaluacién de procesos de negacios
basada en riesgos, la cual consiste en identificar las éreas y los procesos claves en
relacion a los objetivos estratégicos, identificar riesgos inherentes al negocio y diagramar
el ciclo del proceso para identificar riesgos y controles mitigantes, Esto, apoyado con
herramientas tecnoldgicas que permiten documentar, cuantificar y monitorear los riesgos
identificados en los diferentes procesos a través de matrices de riesgos.

Para ello la estrategia que la Compafifa ha implementado dentro de la Unidad de Riesgo
Operativo esta basada en:

- Macro-procesos de procesamiento

- Macro-procesos de registros de eventos e incidentes de riesgos
Estrategias de capacitacion a todo el personal

- Macro-procesos de gestion de mitigacion

|

El Departamento de Auditorfa Interna, a través de sus programas, realiza una labor de
aseguramiento del cumplimiento de los procedimientos y controles identificados y en
coordinacién con la Unidad de Riesgo Operativo monitorean la severidad de los mismos.
Esta estrategia tiene como objetivo principal afiadir el maximo valor a cada una de las
actividades de la organizacién, minimizando la probabilidad de fallas y pérdidas.

(e) Administracién de Capital ‘
Las acclones comunes de la Compafifa son de 1,000 (30 de junio de 2016: 1,000), con

un valor nominal de B/.100 cada una. La administracion de la Compafifa considera que
mantiene un capital adecuado para sus operaciones.

Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacién de Politicas de Contabilidad
La Administracion de la Compaiifa en la preparacién de los estados financieros intermedios de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién 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 perfodo. Los resultados reales
pueden diferir de estas estimaciones.
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ALIADO FACTORING, S. A,
(Panamé, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(5) Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacion de Politicas de Contabilidad,
continuacion
Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y estén basadas en la experiencia
historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son
razonables bajo las circunstancias.

La Administracién de la Compaiila evallia la seleccién, revelacién y aplicaciéon de las politicas
contables criticas en las estimaciones de mayor incertldumbre, La informacién relacionada a
los supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y pasivos dentro
del siguiente afic fiscal y los juicios criticos en la seleccidon y aplicacién de las politicas
contables se detallan a continuacion:

(a) Pérdidas por Deterioro en Factoraje por cobrar:
La Compaiiia revisa su cartera de factoraje para evaluar el deterioro de forma mensual.
En la determinacién de si una pérdida por deterioro debe ser registrada en el estado de
resultados, la Compafila efectlia juicios y toma decisiones en cuanto a si existe una
informacion observable que indique que ha habido un cambio adverso en la condicién de
page de los prestatarios, o condiciones econdmicas nacionales ¢ locales que se
correlacionen con incumplimientos en activos.

La Administracion usa estimaciones basadas en la experiencia de pérdida historica por
activos con caracteristicas de riesgo de crédito similar y evidencia objetiva de deterioro
similares a aquelios en la cartera cuando se programa sus flujos futuros de efectivo. La
metodologla y supuestos usados para estimar el monto y el tiempo de los flujos de
efectivos futuros son revisados regularmente para reducir cualquier diferencia entre los
estimados de pérdida v la experiencia real de pérdida.

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

(6) Impuesto sobre la Renta N
Las Gltimas tres declaraciones de renta presentadas por la Compafiia estan sujetas a revision

por las autoridades fiscales, inclusive el affo terminado el 30 de junio de 2016, de acuerdo a
regulaciones fiscales vigentes.

La legislacion fiscal vigente es de caracter territorial, por lo que no grava con el impuesto sobre

la renta las utilidades o ganancias generadas de fuente extranjera.
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ALIADO FACTORING, S, A,
(Panamé, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros intermedios

(6) Impuesto sobre la Renta, continuacion

En adicion, son rentas exentas del impuesto sobre la renta, entre otras, las siguientes: aquellas
derivadas de intereses que se reconozcan ¢ paguen sobre depdsitos de cuentas de ahorros, a
plazo o de cualquier otra Indole, que se mantengan en las instituciones bancarias en Panama;
de los intereses devengados sobre bonos u ofros titulos valores inscritos en la Superintendencia
del Mercado de Valores y que hayan sido colocados a través de una bolsa de valores
debidamente establecida en Panama; de la ganancia en la venta de titulos valores inscritos en
la Superintendencia del Mercado de Valores y negociados en un mercado organizado; de los
intereses devengados sobre inversiones en titulos valores y obligaciones del Estado.

La Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 modifica el denominado Célculo Alterno del Impuesto
sobre la Renta (CAIR), obligando a las personas jurldicas que devengue ingresos en exceso a
un milldn quinientos mil Balboas (B/.1,500,000) anuales, a determinar como base imponible,
para el célculo del impuesto sobre la renta que resulte mayor entre: :

{a) La renta neta gravable calculada por el método establecido (tradicional), y

(b) La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el 4.67% por la
tasa del 25%; es decir, el 1.17% de los ingresos gravables (impuesto minimo alternativo).

En ciertas circunstancias, si al aplicarse el 1.17% de los ingresos, resulta que la entidad incurre
en pérdidas por razén del impuesto, o bien, |a tasa efectiva del impuesto es superior al 26% la
entidad puede optar por solicitar la no aplicacién del impuesto minimo. En estos casos debe
presentarse una peticién ante la Administracién Tributaria, quien podré autorizar la no
aplicacién hasta por un término de tres afios.

La Ley 52 del 28 de agosto de 2012, restituy6 el pago de las estimadas del Impuesto sobre la
Renta a partir de septlembre de 2012, De acuerdo a la mencionada Ley, las estimadas del
Impuesto sobre la Renta deberan pagarse en tres partidas iguales durante los meses de marzo,

junio y diciembre de cada afto.
A continuacién se presenta la composicion del gasto de impuesto sobre la renta:

31 de diciembre de

2018 2015
{No Auditado)
Impuesto sobre la renta, corriente 520,687 251,048
impuesto sobre la renta, diferido (3,123) {238.345)
Impuesto sobre Ia renta, neto 517,564 12,698
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ALIADO FACTORING, 8. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(6) Impuesto sobre la Renta, continuacion
A continuacion se detalla el impuesto sobre la renia diferido activo registrado por la Compafiia:

31 de diciembre de 30 de junio de
2016 2016
{No Auditado) {Auditado)
Impuesto sobre la renta diferido - activo:
Reserva para pérdidas en factorajes 565,020 561,897

La conciliacion del impuesto diferido del afio anterior con el afio actual es como sigue:

31 de diciembre de 30 de junlo de
2016 2016
(No Auditado) (Audltado)
Impuesto diferido activo al inicio del periodo 561,897 435,229
Mas:
Reserva para pérdidas en factorajes 3,123 126,668
Impuesto diferido activo al final del periodo 565,020 561,897

El activo por impuesto diferido se reconoce con base a las diferencias fiscales deducibles
considerando sus operaciones pasadas y las utilidades gravables proyectadas, en las cuales
influyen las estimaciones de la Administracién. En base a resultados actuales y proyectados,
la Administracién de la Compaiifa considera que habré suficientes ingresos gravables para
absorber los impuestos diferidos activos y pasivos que se describen en el estado de situacion
financiera.

El impuesto sobre la renta corriente utilizando el célculo de impuesto tradicional se presenta a
continuacion:

Célculo de Impuesto Método Tradicional

31 de diclembre de

2016 2015
{No Auditado)
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta 2,094,098 20,423
;ne%;esos extranjeros, exentos y no gravables, (47,218) (1.342)
Costos y gastos no deducibles 34,967 985,092
Renta gravable neta 2,082,747 1,004,173
Impusesto causado tradicional 25% 520,687 251,043
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(7} Efectivo
El efectivo se detalla a continuacion para propésitos de conciliacién con el estado de flujos de

efectivo:
31 de diciembre de 30 de junio de
2016 2016
(No Auditado) (Audlitado)
Efectivo 300 300

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

31 de diciembre de 30 de junio de
20186 2016
{No Auditado) (Auditado)
Comerciales 55,630,152 47,080,348
Construccién 70,469,757 52,094,332
Servicios 10,694,976 9,298,392
Industriales 9,313,633 6,621,568
Total 146,108,518 115,074,640

La cartera de factoraje por cobrar neta de provisiones es por B/.142,446,014 (30 de junio de
2016: B/.112,005,887), esta representada por factorajes de tipo comercial nacional.

Al 31 de diciembre de 2016, la Compafiia mantiene retenciones de factoraje por B/.9,431,314
(30 de junio de 2016: B/.7,705,743) que consisten en un valor porcentual de cada factura
descontada, retenida hasta el momento que se haga efectivo su cobro. Si al término del
contrato la factura se convierte en incobrable, la Compaiifa rebaja el factoraje por cobrar por el
saldo remanente en la cuenta por pagar retenciones de factoraje.

El saldo de capital de los factorajes por cobrar vencidos ascendian a B/.627,034 (30 de junio
de 2016: B/.890,913).

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

31 de diciembre de 30 de junio de
2016 2016
(No Auditado) {Auditado)
Saldo inicial 2,232,470 1,729,289
Provisién cargada a gastos 12,303 1,197,030
Castigos 0 (700,952)
Recuperacién de cartera 2,029 7,103
Saldo al final del periodo 2,246,802 2,232,470
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros intermedios

(9) Mobiliario y Equipo, Neto
Durante el perfodo terminado el 31 de diciembre de 2016, la Compafiia adquirio mobiliarios y

equipos, lo cual se resume a continuacion:

31 de diciembre de

30 de junio de

2016 2016
(No Auditado) (Auditado)
Equipo Equipo
Costo
Al inicio de periodo 63,167 45,543
Compras 1,479 17.624
Al final del periodo 64,646 63,167
Depreciacién y amortizacién acumuladas
Al inicio de afio {42,045) (38,511)
Gasto del afio {3.068) (3.634)
Alfinal del afio (45,113) (42,045)
Saldo neto 19,633 21422

(10) Otros Activos

El detalle de los otros activos se presenta a continuacion:

31 de diciembre de
2016
{No Auditado)

30 de junio de
2016
(Auditado)

Cuentas por cobrar 305,164 368,869
Fondo de cesantla 68,372 64,127
Otros 106,621 105,503
Total 480,157 538,499

(11) Financiamientos Recibidos

Los financiamientos recibidos consisten en una linea de sobregiro otorgada por Banco Aliado,
S. A., aunatasa de interés de 8.5% anual; la misma es contractual y se utiliza para la opergoién
del negocio, al 31 de diciembre de 2016 mantenfa un saldo de B/.35,631,797 (30 de junio de

2016: B/.18,732,505).
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panamad, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(12) Bonos Corporativos por Pagar
La Compafifa ha efectuado emisiones de bonos por pagar que se resumen de la siguiente

forma:

Emisiéon de B/.20,000,000-Resolucién CNV No0.286-2006 del 6 de diciembre de 2006

Serls

Serie “F"
Serle “G”
Serie “H"
Serie 1"

Serle “J"

Serle

Serig "F"
Serie “G"
Serie “H”

Serle

Serie “A”
Serie “B"
Serie“C"
Serie “D"
Serie “E”
Serie “F*
Serie *G”

Tasa
Fecha de de 2016 2016
Colocacién inferés Vencimlento (No Auditado)} (Auditado}
Diciembre 28, 2011 8:50% Diciembre 28, 2016 0 11,000,000
Junio 22, 2012 8.50% Junlo 22, 2017 3,000,000 3,000,000
Sepliembre 14, 2012  8.50% Septiembre 14, 2017 2,000,000 2,000,000
Agosto 4, 2016 8.50% Agosto 4, 2021 4,000,000 0
Diclembre 28, 2016 8.50% Diclembre 28, 2021 11,000,000 0
Sub- total 20,000,000 16,000,000
Emision de B/.20,000,000-Resolucion CNV No.,72-08 del 13 de marzo de 2008
31 de diciembre de 30 de junio de
Tasa
Fecha de de 2016 2016
Colocaclén Interés Venecimiento (No Auditado) {Auditado)
Diciembre 5, 2014 8.50% Diclembre 8, 2019 8,000,000 8,000,000
Agosto 20, 2015 8.50% Agosto 20, 2020 6,000,000 6,000,000
Agosto 4, 2016 8.50% Agosto 4, 2021 6,000,000 0
Sub- total 20,000,000 14,000,000
Emisién de B/.50,000,000-Resolucién SMV No.58-2012 del 2 de marzo de 2012
31 de diclembre de 30 de junio de
Tasa
Fecha de de 2016 2016
Colocacién Interés Vencimiento {No Auditado) {Auditado)
Marzo 22, 2012 8.50% Marzo 15, 2017 12,000,000 12,000,000
Abril 27, 2012 8.50%  Abril 27, 2017 3,000,000 3,000,000
Junio 1, 2012 8.50% Junio 1, 2017 5,000,000 5,000,000
Agosto 10, 2012 8.50% Agosto 10, 2017 13,000,000 13,000,000
Noviembre 23, 2012 8.50% Noviembre 23, 2017 5,000,000 5,000,000
Septiembre 19, 2014  8.50%  Septiembre 19, 2019 5,000,000 5,000,000
Marzo 4, 2016 8.50% Marzo 4, 2021 7,000,000 7,000,000
Sub- total 50,000,000 §0,000,000
Sub-total corporativos por pagar 90,000,000 80,000,000
Prima por amortizar 9,765 34,042
Total de bonos corporativos por pagar 90,009,765 80,034,042
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(13) Otros Pasivos
El detalle de los otros pasivos se presenta a continuacion;

31 de diciembre de 30 de junio de
2016 2016
{No Auditado) (Auditado)
Pasivos iaborales 29,602 11,618
Retenclones en facturas negociadas por pagar 9,431,314 7,705,743
Otros acreedores varios 844,534 731,236
Timbres por pagar : 40,192 31,056
FECI por pagar 186,949 148,509
Total 10,532,591 8,628,162

(14) Patrimonio

Al 31 de diciembre de 2016, las acciones comunes de la Compafila estan constituidas por
1,000 acciones con valor nominat de B/,100 cada una, (30 de junio de 2016: 1,000 acciones).

(18} Otros Ingresos
Los otros ingresos se detallan a continuacién:

31 de diclembre de

2016 2015
{No Auditado)
Comisién de carta de intencién 17,086 7,961
Otros ingresos financieros 67,776 9,413
Comlsion por cambio de cheque 974 350
Total ' 85,838 17,724

(16) Ofros Gastos
Los otros gastos se detallan se presentan a continuacion:

31 de diciembre de

2016 2015
(No Auditado)
Mantenimiento y aseo ' 14,460 7,253
Cargos bancarios 62,943 9,733
Gasto de seguros 1,638 39,5677
Miscelaneos 30,337 29,446
Total 109,378 86,009
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panam@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros intermedios

(17)

(18)

(19)

(20)

Compromisos y Contingencias

Conforme al mejor conocimiento de la Administracion, la Compafia no esté involucrada en
litigios o reclamacién que sea probable que origine un efecto adverso significativo en su
situacién financiera o resultado de operacion.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
El estado de situacién financiera y el estado de resultados incluyen saldos y transacciones con
partes relacionadas, los cuales se resumen asi:

31 de diciembre de 30 de junio de
2016 2016
(No Auditado) (Auditado)
Saldos entre partes relacionadas
Pasivos:
Financiamientos recibidos 35,631,797 18,732,505
Bonos corporativos por pagar 90,009,765 80,034,042
Intereses acumulades por pagar 672,208 522,042
31 de diciembre de
2016 2015
(No Auditado)

Gastos:
Intereses pagados sobre financiamientos y bonos 4,325 456 3,366,662
(Gastos de comisiones 1,785 2,521

Las condiciones otorgadas en las transacciones con partes relacionadas son sustancialmente
similares a las que se dan con terceros no vinculados a la Compafiia.

Informacién por segmentos
Las operaciones del negocio de factoraje se encuentran concentradas en el sector comercial,

ubicado en su totalidad en la Republica de Panama.

Valor Razonable de Instrumentos Financieros

El valor razonable de los activos financiercs 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 demés instrumentos financieros, la Compaiiia 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 li'quidgz, la
concentracién, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacion de

precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panam4, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(20) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacion
La Compafila mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia 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 ¢ pasivos idénticos
a los que la Compafiia puede acceder en la fecha de medicién,

¢ Nivel 2: datos de enfrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es declr,
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 valoracidn donde los datos de entradas significativos son directamente o
indirectamente observables en un mercado.

e Nivel 3: esta categorfa 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 categorfa 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 valoracion incluyen valor presente neto y modelos de flujos de efectivo
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 técnicas de valoracién 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
transaccién 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 pasivos financieros, se detallan a continuacion:

31 de diciembre de 30 de junio de
2016 2016
(No_ Auditado) {(Auditado)
Valor Valor Valor Valor

en libros razonable en libros razonable

Pasivos financieros
Bonos corporativos por

pagar 90,000,765 89,902,569 80,034,042 80,294,621

No se revelan los instrumentos financieros que por su naturaleza de corto plazo, su valor en
libros se aproxima a su valor razonable,
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~ ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Repblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(20) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacién :
La tabla a continuacion analiza los instrumentos financieros no medidos a valor razonable sobre
una base recurrente. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de jerarguia
de valor razonable basados en los datos de entradas y técnicas de valoracion utilizados:

31 de diciembre de
2016
{No Auditado)

Nivel 3 Total
Pasivos

Bonos corporativos por pagaf 89.902 569 89.902.569

30 de junio de
2016
(Auditado) _
Nivel 3 Total
Pasivos

Bonos corporativos por pagar 30.294.621 80,294 @21
|

La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas utilizados

en los activos y pasivos financieros no medidos a valor razonable clasificados en la jerarquia

de valor razonable dentro del Nivel 3:

Instrumento Financiero Técnica de Valoracién y Datos de Entradas Utilizados

Bonos corporativos por pagar Flujos de efectivo futuros descontados usando las tasas de. intefés
actuales de mercado para los bonos corporativos por pagar de nuevas
deudas con vencimiento remanente similar.

(21) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables
La Compafifa, esta sujeta a regulaciones emitidas por el regulador de su Compafiia
Controladora la Superintendencia de Bancos de Panama.

Por tal efecto debe cumplir con las siguientes regulaciones emitidas:

Provisiones especificas
El regulador de su Compafila 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, dudosc?, 0
irrecuperable, tanto para facilidades crediticias individuales como para un grupo de tqles
facilidades.

i
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ALIADO FACTORING, 8. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(21} Principales Leyes y Regulaciones Aplicables, continuacion
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 especlficas determinadas
mediante la metodologfa especificada en este Acuerdo, la cual toma en consideracion el saldo
adeudado de cada facilidad crediticia clasificada en alguna de las categorias sujetas a
provision, mencionadas en el parrafo anterior; el valor presente de cada garantia disponible
como mitigante de riesgo, segin se establece por tipo de garantia en este Acuerdo; y una tabla
de ponderacionss que se aplica al saldo neto expuesto a pérdida de tales facilidades crediticias.

En caso de existir un exceso de provisién especifica, calculada conforme a este Acuerdo, sobre
la provisién calculada conforme a NIIF, este exceso se contabilizard 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
célculo de ciertos indices o relaciones prudenciales mencionadas en el Acuerdo.

Provisién Dinamica

El Acuerdo No.004-2013 establece a las subsidiarias de Bancos Panamefios una provision
dinamica que es una reserva constituida para hacer frente a posibles necesidades futuras de
constitucidn de provisiones especificas, la cual se rige por criterios prudenciales propios de la
regulacién bancaria. La provisién dindmica se constituye con periodicidad trimestral sobre las
facilidades crediticias que carecen de provision 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 méaxima y minima aplicable al monto de la provision
determinada sobre las facilidades crediticias clasificadas en categoria normal.

La provisidn dindmica 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 regulaterio, pero no sustituye ni compensa los requerimientos de adecuacion de

capital establecidos por fa Supetrintendencia.

Al 31 de diciembre de 2016, se mantiene provisién dindmica por B/.3,637,037
(30 de junio de 2016: B/.2,854,593).
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ALIADO FACTORING, S. A.
(Panamad, RepUblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios

(21) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables, continuacion
Con el Acuerdo No. 4-2013 se establece una reserva dinamica la cual no serd menor al 1.25%,
ni mayor al 2.50% de los activos ponderados por riesgo correspondientes a las facilidades
crediticias clasificadas como normal, al 31 de diciembre de 2016, estos porcentajes
representan los siguientes montos:

31 de diciembre de 30 de junio de
2016 2016
(No Auditado) {Auditado)
1.25% 1,818,619 1,427,297
2.50% 4 3,637,037 2,854,593

A continuacion se presenta el célculo de la reserva dindmica al 31 de diciembre de 2016:

31 de diciembre de 30 de junio de
2016 2016
(No Auditado) (Auditado)

Componente 1
Activos ponderados por riesgo (facilidades

crediticias - categorfa normal) 145,481,484 114,183,727
Por coeficiente Alfa (1.50%)
Resultado 2,182,222 1,712,756
Componente 2
Variacion (positiva) entre el frimestre actual vs el

anterior de los activos ponderados por riesgo 33,796,497 12,908,169
Por coeficiente Beta (5.00%)
Resultado 1,689,825 645,408
Menos:
Componente 3
Monto de la variacién de! saldo de provisiones

especificas en el trimestre {129,940} (720,602)
Saldo de reserva dinamlca pura 4,001,987 3,078,766
Menos: _
Monto por reslriccidn segin literales “a" y "c* del

articulo 37 364,950 224173
Saldo de reserva dinamica neta 3,637,037 2,864,593
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Estados Financieros Interinos de

Aliado Factoring, S.A.

31 de diciembre de 2016

61




ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros
30 de junio de 2016

(Con el Informe de los Auditores Independientes)




ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

indice del Contenido

Informe de los Auditores Independientes

Estado de Situacion Financiera
Estado de Resultados

Estado de Cambios en el Patrimonio
Estado de Flujos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros




KPMG Telefono: (507) 208-0700
Apartado Postal 816-1089 Fax: (507) 263-9852
Panama 5, Repuablica de Panama Infernet:  www.kpmg.com

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Accionista y Junta Directiva
Aliado Factoring, S. A.

Hemos auditado los estados financieros que se acompafan de Aliado Factoring, S. A., los cuales
comprenden el estado de situacién financiera al 30 de junio de 2016, y 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 administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y por el
control interno que la administracién 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 fas 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 ejecucién 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 preparacién 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 propésito de expresar una opinién
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 administracién, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente vy apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinién de auditoria,

KOMG, wna soctedad civit panameda, v fitma oo 2 red de firmas mismbros independienta do
KPMG. afiliadas o KPMG inlermationst Coonorative (KPMG intemations!™. una entidad suizs



Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de Aliado Factoring, S. A., al 30 de junio de 2018, 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.

Asunto de Enfasis

Sin calificar la opinién y como se revela en la nota 18 a los estados financieros,
Aliado Factoring, S. A., mantiene transacciones significativas con su Compafiia Matriz que tienen
efecto en la situacion financiera, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo.

Otro Asunto

Los estados financieros de Aliado Factoring, 8. A., al y por el afio terminado el 30 de junio de
2015 fueron auditados por otros auditores quienes expresaron una opinién sin salvedad en su

informe fechado el 28 de septiembre de 2015.

KPM G

23 de septiembre de 2016
Panama, Republica de Panama




ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Situacion Financiera
30 de junio de 2016

(Cifras en Balboas)

Activos
Efectivo

Factoraje por cobrar
Menos:

Reserva para posibles factorajes incobrables
Intereses y comisiones descontadas no ganadas

Factoraje por cobrar, neto

Mobiliario y equipo, neto

Gastos pagados por anticipado
Impuesto sobre la renta diferido
Otros activos

Total de activos

Pasivos y patrimonio

Pasivos:

Financiamientos recibidos
Bonos corporativos por pagar
Intereses acumulados por pagar
Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes

Provisiéon dinamica regulatoria
Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio

Compromisos y contingencias

Total de pasivos y patrimonio

10

11,18
12,18
18
13

14
21

17

2016 2015
300 300
115,074,640 95,940,330
(2,232,470) (1,729,289)
(836,283) (871,801)
112,005,887 93,339,240
21,122 7,032
69,061 107,515
561,897 435,229
538,499 170,515
113,196,766 94,069,831
18,732,505 4,662,208
80,034,042 77,082,332
522,042 512,833
8,628,162 7,120,084
107,916,751 89,278,357
100,000 100,000
2,854,593 1,844,701
2,325,422 2,836,773
5,280,015 4,781,474
113,196,766 94,069,831

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

integral de los estados financieros.




ALIADO FACTORING, S. A.
(Panamé, Replblica de Panama)

Estado de Resultados

Por el afio terminado el 30 de junio de 2016

(Cifras en Balboas)

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

Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos por intereses:
Intereses pagados sobre financiamientos y bonos
Ingresos neto por intereses y comisiones, antes de provisiones

Provision para pérdidas en factorajes incobrables
Ingreso neto por intereses y.comisiones,
después de provisiones '
Ingresos (gastos) por servicios bancarios y ofros, neto:
Gastos de comisiones
Otros ingresos
Ingresos netos por servicios bancarios y otros

Gastos generales y administrativos: -

Salarios y otros costos de personal

Honorarios profesionales

Propaganda y promocién

Viajes y transporte

Papeleria y Utiles de oficina

Impuestos varios

Depreciacion BN

Oftros
Total de gastos generales y administrativos
Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta
impuesto sobre la renta, neto '
Utilidad neta

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

integral de los estados financisros.

“Nota 2016 2015
8,329,004 7,519,446
1,613,521 1,516,549
9,942 615 9,035,995 -

18 6,980,916 6,438,267
2,961,699 2,597,728
1,187,030 730,241
1,764,669 & 1,887,487

18 (17,536) (16,512)

15 27,337 121,893

9,801 105,481
549,265 " 617,674
97,515 92,853
20,360 12,869
12,189 4,977
2,622 3,155
80,825 70,871

9 3,534 3,822

16 279,140 205,655
1,045,460 1,011,876

729,010 961,092
6 (208,675) (240,035)
520,335 721,057




ALIADO FACTORING, S. A.
(Panamé, Reptblica de Panama)

Estado de Cambios en el Patrimonio

Por el afio terminado el 30 de junio de 2016

(Cifras en Balboas)

Saldo al 30 de junio de 2014
Utilidad neta

Otras transacciones de patrimonio:
Provision dinamica regulatoria
Total de otras transacciones de patrimonio

Transacciones con el accionista:
Impuesto complementario

Total de transacciones con el accionista
Saldoe al 30 de junio de 2015

Utilidad neta

Otras transacciones de patrimonio:
Provisién dinamica regulatoria
Total de otras transacciones de patrimonio

Transacciones con el accionista:
Impuesto complementario

Total de transacciones con el accionista
Saldo al 30 de junio de 2016

Provisién
Acciones dinamica Utilidades no
Nota comunes regulatoria distribuidas Total
100,000 0 3,975,400 4,075,400
0 0 721,057 721,057
0 1,844,701 (1,844,701) 0
0 1,844,701 (1,844,701) 0
0 0 (14,983) (14,983)
0 0 (14,983) (14,983)
100,000 1,844,701 2,836,773 4,781,474
0 0 520,335 520,335
0 1,009,892 (1,009,892) 0
0 1,009,892 (1,009,892) [¢]
0 0 (21,794) (21,794)
0 0 (21,794) (21,794)
100,000 2,854 593 2,325,422 5,280,015

El estado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con fas notas que forman parte

integral de los estados financieros.




ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado el 30 de junio de 2016

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacién

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo
de las actividades de operacion: '

Provision para pérdidas de factorajes

Depreciacion

Impuesto sobre la renta

Ingresos por intereses y comisiones, neto

Cambios en activos y pasivos de operacion:

Factoraje por cobrar

Otros activos

Otros pasivos

Efectivo generado de operaciones:

Intereses recibidos

Intereses pagados

Impuesto sobre la renta pagado

Flujo de efectivo de las actividades de operacién

Actividades de inversién:
Adquisiciones de mobiliario y equipos
Flujo de efectivo de las actividades de inversién

Actividades de financiamiento:

Pago de financiamiento recibido y bonos corporativos por pagar
Financiamiento recibido y bonos corporativos por pagar
Impuesto complementario

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento

Disminucioén neta de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del -afio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

P4
Q

o+
[\

N
(=]
s
»

520,335

1,197,030
3,534
208,675
(2,961,699)

(19,863,677)
(664,873)
1,760,514

9,942,615
(6,971,707)
(253,336)

N
o
-
(3,1

721,057

730,241
3,822
240,035
(2,597,728)

(23,097,966)
(329,238)
774,091

9,239,197
(6,401,434)
(181,550)

(17.082,589)

(20,899,473)

(17,624) (2,559)

(17 624) (2,559)
(10,048,290 (5,011,325)
27,170,297 17,562,208
(21,794) (14,983)

17,100,213 12,535,900

0 (8,366,132)

300 8,366,432

7 300 300

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

integral de los estados financieros.




ALIADO FACTORING, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

30 de junio de 2016

(Cifras en Balboas)

(1)

(2)

(3)

Informacion General

Aliado Factoring, S. A. (la “Compariia”) esta constituida en la Republica de Panama e inicié
operaciones en agosto del 2004. La Compafiia se dedica principalmente a los negocios de
compra, venta, cesion y negociacién, en cualquier forma, de créditos y obligaciones de todo
tipo, particularmente el financiamiento de facturas por cobrar (“factoring”).

La Compaiiia es una subsidiaria 100% poseida por Banco Aliado, S. A.

La oficina principal de la Compariia estd ubicada en Calles 50 y 56, Urbanizacion Obarrio,
Panama, Republica de Panama.

Base de Preparacion

(a)

(6)

()

Declaracién de Cumplimiento
Los estados financieros de-la Compafiia, han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Estos estados financieros fueron autorizados por la Gerencia General para su emision
el 23 de septiembre de 20186.

Base de Medicion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico o costo
amortizado.

La Compafiia reconoce los activos financieros en la fecha en que se originan. Todos los
otros activos financieros se reconocen a la fecha de liquidacidn en la que la Compaiiia
se compromete a comprar o vender un instrumento.

Moneda Funcional y de Presentacion

Estos estados financieros son presentados en balboas (B/.). La unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el dolar (US$) de
los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda
propio y, en su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado
como moneda de curso legal, la cual se considera como la moneda funcional de la
Compaiiia.

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

(a)

Medicién de Valor Razonable
El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de medicion, o en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la Compafiia
tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del
riesgo de incumplimiento.
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(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

(b)

Cuando es aplicable, la Compafiia mide el valor razonable de un instrumento utilizando
un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es
considerado como activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar
con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacion para fijar precios
sobre una base continua.

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

La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
reconocimiento inicial es normalmente el precio de transaccion. Si la Compaiiia
determina que el valor razonable en el reconocimiento inicial difiere del precic de
transaccion y el valor razonable no es evidenciado por un precio cotizado en un
mercado activo para un instrumento financiero idéntico, ni se basa en una técnica de
valoracion que utiliza solo datos procedentes de mercados observables, el instrumento
financiero es inicialmente medido a valor razonable ajustado por la diferencia entre el
valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio de transaccién. Posteriormente,
la diferencia es reconocida en el resultado del periodo de forma adecuada durante Ia
vida del instrumento, a mas tardar cuando la valoracién se sustenta Unicamente por
datos observables en el mercado o la transaccién se ha cerrado.

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

pago.

La Compafiia reconoce las transferencias entre niveles de la jerarquia del valor
razonable al final de periodo durante el cual ocurrié el cambio.

Factoraje por Cobrar

El factoraje consiste en la compra de facturas, los cuales se presentan a su valor
principal pendiente de cobro. Estas facturas descontadas por cobrar, netas de su
interés cobrado por adelantado reflejan el valor presente del contrato.

La Compafifa retendrd un porcentaje del monto total desembolsado como garantia para
cubrir ingresos, costos o gastos que generan durante el periodo del factoraje y que se
podran aplicar en cualquier monto al saldo adecuado para el cliente en caso de que el
mismo no cumpliera con las obligaciones contractuales establecidas en el contrato y se
presentan en el estado de situacién financiera dentro de los otros pasivos.
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(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

(c)

Reserva para Pérdidas en Factorajes por Cobrar

La Compaiiia evalla a cada fecha de reporte, si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro de un factoraje o cartera de factorajes. El monto de pérdidas en factorajes
determinado durante el periodo se reconoce como gasto de provision en los resultados
de las operaciones y se acredita a una cuenta de reserva para pérdidas en factorajes.
La reserva se presenta deducida de los factorajes por cobrar en el estado de situacion
financiera. Cuando un factoraje se determina como incobrable, el monto irrecuperable
es cargado a la referida cuenta de reserva. Las recuperaciones subsiguientes de
factorajes previamente castigados como incobrables, se acreditan a la cuenta de
reserva.

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar
si existe evidencia objetiva del deterioro, es decir, individualmente para los factorajes
que son individualmente significativos y colectivamente para los factorajes que no son
individualmente significativos.

- Factorajes Individualmente Evaluados

Las pérdidas por deterioro en factorajes 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 factoraje individualmente
significativo, éste se incluye en un grupo de factorajes con caracteristicas similares y
se evalla colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es calculada
comparando el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados, descontados
a la tasa efectiva original de factoraje, contra su valor en libros actual y el monto de
cualquier perdida se reconoce como una provisién para pérdidas en el estado de
resultados. El valor en libros de los factorajes deteriorados se rebaja mediante el uso
de una cuenta de reserva para pérdidas en factorajes.

- Factorajes Colectivamente Evaluados

Para los propositos de una evaluacion colectiva de deterioro, la Compafiia utiliza
principalmente modelos estadisticos de tendencias histéricas de probabilidad de
incumplimiento, la oportunidad de las recuperaciones y el monto de la pérdida
incurrida, y realiza un ajuste si las condiciones actuales econémicas y crediticias son
tales que es probable que las pérdidas reales sean mayores o menores que las
sugeridas por las tendencias histéricas. Las tasas de incumplimiento, las tasas de
perdida y el plazo esperado de las recuperaciones futuras son regularmente
comparados contra los resultados reales para asegurar que siguen siendo
apropiados.

Reversién por Deterioro

Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la
disminucién 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 factorajes. El monto de
cualquier reversion se reconoce en el estado de resultados.
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(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

(d)

(e)

v

Mobiliario y Equipo

Mobiliario y equipo comprenden, mobiliarios utilizados por la Compariia. Todos los

mobiliarios y equipo son registrados al costo histérico menos depreciacion acumulada.

EI costo histérico incluye el gasto que es directamente atribuible a la adquisicion de los
ienes.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen
como un activo separado, segln corresponda, sélo cuando es probable que la
Compafiia obtenga los beneficios econémicos futuros asociados al bien y el costo del
bien se pueda medir confiablemente. Los costos considerados como reparaciones y
mantenimiento se reconocen en los resultados de operacion durante el periodo
financiero en el cual se incurren.

Los gastos de depreciacion de mobiliario y equipo se reconocen en las operaciones
corrientes utilizando el método de linea recta considerando la vida Gtil de los activos.
Los terrenos no se deprecian. La vida util de los activos se resume como sigue:

- Equipo tecnologico 5 afios
- Mobiliario y equipc de oficina 5-10 afios

La vida util de los activos se revisa y se ajusta si es apropiado, en cada fecha de
reporte. Los equipos se revisan para deterioro siempre que los acontecimientos o los
cambios en circunstancias indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable.

El valor en libros de un activo se reduce inmediatamente a su valor recuperable si el
valor en libros del activo es mayor que el valor recuperable estimado. La cantidad
recuperable es la mas alta entre el valor razonable del activo menos el costo de vender
y valor en uso.

La vida util y valor residual de los activos se revisa, y se ajusta si es apropiado, en cada
fecha del estado de situacion financiera.

Financiamientos Recibidos y Bonos Corporativos por Pagar

Estos instrumentos son el resultado de los recursos que la Compafiia recibe y estos son
medidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos de transaccion.
Subsecuentemente, se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de
interées efectiva. La Compafila 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 en el estado de resultados para
todos los instrumentos financieros utilizando el método de tasa de interés efectiva.
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(9)

(h)

(i)

()

(k)

La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los flujos futuros de
efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero. El calculo incluye
todas las comisiones pagadas o recibidas entre las partes, los costos de transaccion y
cualquier prima o descuento.

Ingresos por Comisiones

Generalmente, las comisiones sobre factorajes a corto plazo son reconocidos como
ingreso bajo el método de efectivo debido a su vencimiento a corto plazo. El ingreso
reconocido bajo el método de efectivo no es significativamente diferente del ingreso que
seria reconocido bajo el método de acumulacién.

Las comisiones sobre factoraje a mediano y largo plazo, son diferidas y amortizadas
usando el metodo de tasa de interés efectiva durante la vida de las mismas. Las
comisiones de factoraje estan incluidas como ingreso por comisién sobre factoraje en el
estado de resultados.

Capital en Acciones

La Compafiia clasifica un instrumento de capital como pasivo o patrimonio de acuerdo a
la sustancia y términos contractuales del instrumento. Un instrumento de patrimonio es
cualquier contrato que ponga de manifiesto una participacién residual en los activos de
una entidad, después de deducir todos sus pasivos.

Las acciones comunes se emiten a su valor nominal sin costos ni gastos de ninguna
indole por ser de emision privada.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta estimado es el impuesto a pagar sobre la renta gravable del
afio, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del estado de situacién
financiera y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afios anteriores.

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

Informacién de segmento

Un segmento de negocio es un componente de la Compafifa, cuyos resultados
operativos son revisados regularmente por la Gerencia para la toma de decisiones
acerca de los recursos que seran asignados al segmento y evaluar asi su desempefio, y
para el cual se tiene disponible informacion financiera para este propdsito.

Informacién comparativa

Cierta informacion comparativa del 30 de junio de 2015 ha sido reclasificada para
adecuar su presentacion a la de los estados financieros del 30 de junio de 2016,
especificamente en el estado de situacion financiera, estado de resultados y el estado

de flujos de efectivo.
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Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e Interpretaciones ain
No Adoptadas

A la fecha de los estados financieros existen normas, modificaciones e interpretaciones
las cuales no son efectivas para el periodo terminado el 30 de junio de 2016; por lo
tanto, no han sido aplicadas en la preparacién de estos estados financieros. Entre las
modificaciones tenemos:

()

La versién 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 |a venta, préstamos y cuentas por cobrar.

- Elimina la volatilidad en los resultados causados por cambios en el riesgo de
credito 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 sustancialmente reformado para la contabilidad de coberturas, con
revelaciones mejoradas sobre la actividad de gestién 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 aplicacién 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 Compafia, la
adopcién de esta norma podria tener un impacto en los estados financieros, aspecto
que esta en proceso de evaluacién por la Gerencia.

NIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes. Esta Norma establece un marco
integral para determinar como, 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 Construccion y la CINIIF
13 Programas de Fidelizacién de Clientes. La NIIF 15 es efectiva para los periodos
anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018, con adopcidn anticipada
permitida.

La Compafiia estéd evaluando el posible impacto de la aplicacion de la NIIF 15 sobre
sus estados financieros.
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Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

» EI 13 de enero de 2016 se emitio la NIIF 16 Arrendamientos, la cual reemplaza la
actual NIC 17 Arrendamientos. La NIIF 16 elimina la clasificacion de los
arrendamientos, ya sea como arrendamientos operativos o arrendamientos
financieros para el arrendatario. En su lugar, todos los arrendamientos son
reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros bajo la NIC 17. Los
arrendamientos se miden al valor presente de los pagos futuros de arrendamiento y
se presentan ya sea como activos arrendados (activos por derecho de uso) o junto
con inmuebles, mobiliario y equipo. La NIIF 16 es efectiva para los pericdos
anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019. La adopcién anticipada
es permitida para entidades que también adopten la NIIF 15 — Ingresos de Contratos
con Clientes.

A la fecha de los estados financieros, no se ha evaluado el impacto que la adopcion
de esta norma tendra sobre los estados financieros.

Administracién de Riesgos Financieros

El objetivo principal de la administracién de riesgos es el de mitigar las potenciales pérdidas a
las que la Compariia est4d expuesta como parte de la industria financiera a través de un
enfoque de gestion integral preventiva que maximice la relacion riesgo-retorno y optimice la
asignacion del capital econémico.

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

La Compafifa cuenta con la Unidad de Administracién Integral de Riesgos, cuyas bases
estan sustentadas con las politicas y procedimientos que le dan seguimiento a cada uno de
los riesgos identificados y plasmados en el manual de riesgos. Adicionalmente la Unidad de

Administracién Integral de Riesgos cuenta con una estructura organizativa que reporta
directamente a la Junta Directiva a través del Comité de Riesgos.

El Comité de Riesgos, esta conformado por directores y ejecutivos de su Casa Matriz y tiene
dentro de sus principales responsabilidades:

o Dar seguimiento a los limites de exposicién maxima permitidos, que reflejen el apetito de
riesgo de la Compania.

* Revisar que se cumplan las politicas y el marco de gestion de todos los tipos de riesgos.

* Analizar las exposiciones de la Comparfiia a los distintos riesgos y su interrelacion y
sugerir las estrategias de mitigacion cuando se requiera.

e Informar a la Junta Directiva sobre el comportamiento de los riesgos de la Companiia.
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Los principales riesgos identificados por la Compafiia son los riesgos de crédito, liquidez o
financiamiento, mercado y operacional, los cuales se describen a continuacion:

(@)

Riesgo de Crédito

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

°

Anélisis del riesgo o pre-aprobacién, el cual es llevado a cabo de forma
independiente al negocio, cuyos objetivos, ademéas de identificar, evaluar y
cuantificar el riesgo de las propuestas, son determinar el impacto que tendran en
la cartera de factoraje de la Compafiia.

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

El proceso de aprobacién, se lleva a cabo dentro de los Comités de Crédito
enmarcandose en sus limites.

Un proceso de administracién de cartera enfocado a dar seguimiento a las
tendencias de los riesgos a nivel de la Compardiia con el objetivo de anticipar
cualquier sefial de deterioro en la cartera de forma proactiva.

La vigilancia de los miembros de la Junta Directiva a través de su participacion

en los diferentes Comités de Crédito, Riesgos, Auditoria y Comité de
Subsidiarias.
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(4) Administracién de Riesgos Financieros, continuacién
Anélisis de la Calidad Crediticia
La siguiente tabla analiza la calidad crediticia de los activos financieros y las reservas
por deterioro/ pérdidas mantenidas por la Compafiia para estos activos:

2016 2015
Méaxima exposicién
Valor en libros, neto

A costo amortizado

112,005,887 93,339,240

Grado 1: Normal 114,183,727 94,271,361
Grado 2: Mencién especial 171,543 965,189
Grado 3: Subnormal 24,518 0
Grado 4: Dudoso 281,993 703,780
Grado 5: Irrecuperable 412,859 0
Monto bruto 115,074,640 95,940,330
Reserva por deterioro (2,232,470)  (1,729,289)
Intereses y comisiones descontadas no ganadas (836,283) (871.801)
Valor en libros, neto 112,005,887 93,339,240
No morosos ni deteriorado

Grado 1: Normal 114,183,727 94,271,361
Grado 2: Mencion especial 171,543 965,189
Sub-total 114,355,270 95,236,550
Individualmente deteriorado ;
Grado 3: Subnormal 24,518 0
Grado 4: Dudoso 281,993 703,780
Grado 5: Irrecuperable 412,859 0
Sub-total 719,370 703,780
Reserva por deterioro

Individual 701,342 691,870
Colectiva 1,531,128 1,037,419
Total reserva por deterioro 2232470 _1,729.289

En el cuadro anterior, se han detallado los factores de mayor exposicién al riesgo e
informacion de la cartera de factorajes, y las premisas utilizadas para estas
revelaciones son las siguientes:

e Deterioro en factorajes: - .
La Administracién determina si hay evidencias objetivas de deterioro en los
factorajes, basado en los siguientes criterios establecidos por la Compafiia:

- Incumplimiento contractual en el pago del principal o de los intereses;
- Flujo de caja con dificultades experimentadas por el deudor;

- Incumplimiento de los términos y condiciones pactadas;

- Iniciacion de un procedimiento de quiebra;

- Deterioro de la posicion competitiva del deudor; y

- Deterioro en el valor de la garantia.
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Administracién de Riesgos Financieros, continuacién

(0)

o Castigos:
Los factorajes por cobrar son cargados a pérdidas cuando se determina que los
mismos son incobrables. Esta determinacién se toma después de efectuar un
analisis de las condiciones financieras hechas desde el momento en que no se
efectud el pago de la obligacion y cuando se determina que la garantia no es
suficiente para el pago completo de la facilidad otorgada.

Concentracion del Riesqo de Crédito

La Compafifa 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:

2016 2015
Concentracién por sector:
Corporativo 48,074,939 43,347,184
Gobierno 66,999,701 52,593,146

115,074640 95,940,330
Concentracién geogréfica:

Panama 115.074,640 95,940,330
115,074,640 95,940,330

La concentracién geogréafica de factoraje por cobrar esta basada en la ubicacion del
deudor.,

Riesgo de Liquidez o Financiamiento

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. La Compaiiia mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcién
minima de los fondos que deben ser mantenidos en instrumentos de alta fiquidez y
limites de composicion de facilidades interbancarias y de financiamientos.

La Unidad de Riesgos efectia la revision de liquidez minima a la Compafifa. Esta
revision se realiza semanalmente, e independientemente al seguimiento semanal de
tesoreria.

Administracién del Riesgo de Liquidez:

La Compafiia requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones.
Para ello cuenta con el efectivo en bancos y/o activos de facil realizacion que le
permiten hacer frente a sus obligaciones.
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A continuacién se presenta un andlisis de los vencimientos de los activos y pasivos, y
los compromisos de factorajes no reconocidos determinados en base al periodo
remanente a la fecha del estado de situacién financiera hasta la fecha de vencimiento
contractual, en base a los flujos de efectivo no descontados:

Total monto

Valor en bruto nominal Hasta 1 Det1a3l De3as
2016 Libros entrada/(salida) ano fos afios
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos 18,732,505 (18,732,505)  (18,732,505) 0 0
Bonos corporativos por pagar 80,034,042 (93,362,236)  (39,216,402) (23,137,917)  (31,007,817)
Total de pasivos 98,766,547 (112,084,741)  (57,948,907) (23,137,917)  (31,007,917)
Activos financieros:
Factoraje por cobrar, neto 112,005,887 112,005,887 112,005,887 0 0
Total monto
Valor en bruto nominal Hasta 1 Def1a3d De3ab
2015 Libros . entradal(salida) afo afos _afios
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos 4,562,208 (4,562,208) (4,562,208) 0 0
Bonos corporativos por pagar 77,082,332 (91,564,278) (15,140,376) (61,830,861)  (14,593,041)
Total de pasivos 81,644 540 (96,126,486) (19,702,584) (61,830,861) (14,593,041)
Activos financieros:
Factoraje por cobrar, neto 93,339,240 93,339,240 93,339,240 0 0

(c)

Riesgo de Mercado

Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero de la Compafiia 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 Compaiiia. El objetivo de la administracion
del riesgo de mercado es el de administrar y vigilar las exposiciones de riesgo y que las
mismas se mantengan dentro de los parémetros aceptables optimizando el retorno del
riesgo.

Las politicas de administracién 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 los Estados Unidos de América o en Balboas.
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
Administracién de Riesqo de Mercado

Las politicas de inversion de la Compafiia disponen del cumplimiento de limites
individuales por tipo de activo, por institucién, por emisor y/o emision y plazos maximos.

A continuacién, se presentan detalladamente la composicion y 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 fluctte como consecuencia
de variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras y otras variables
financieras, asi como la reaccién de los participantes de los mercados a eventos
politicos y econoémicos. -

El analisis de sensibilidad para el riesgo de tasa de cambio, esta considerado
principalmente en la medicion de la posicion dentro de una moneda especifica. El
analisis consiste en verificar cuanto representaria la posicion 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 dolares 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 Compaiiia puede variar como resultado de
movimientos en las tasas de interés no anticipadas. Para mitigar este riesgo, el
Departamento de Gestién del Riesgo ha fijado limites de exposicién al riesgo de
tasa de interés que puede ser asumido, los cuales son aprobados por la Junta
Directiva. El cumplimiento de estos limites es monitoreado por el Comité de Riesgo.
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacién
La tabla que aparece a continuacién resume la exposicion de la Compafiia 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 fijacién de tasa contractual o las fechas de vencimiento:

(d)

2016
Hasta 3 3 meses a De1a3l De3as
meses 1 afio afios afios Total
Activos: T
Factoraje por cobrar, neto 95,697,785 16,308,102 0 0 112,005,887
Total de activos 95,697,785 16,308,102 0 0 112,005,887
Pasivos:
Financiamientos recibidos 18,732,505 0 0 0 18,732,505
Bonos corporativos por pagar 0 34,034,042 20,000,000 26,000,000 80,034,042
Total de pasivos 18,732,505 34,034,042 20,000,000 26,000,000 98,766,547
Total de sensibilidad a la .
tasa de interés 76,965,280 (17,725,940)  (20,000,000) (26,000,000) 13,239,340
2015
Hasta 3 3 meses a Det1a3 De3as
meses 1 afo afnios anos Total
Activos: _
Factoraje por cobrar, neto 78,951,210 14,388,030 0 0 93,339,240
Total de activos 78,951,210 14,388,030 0 0 93,339,240
Pasivos:
Financiamientos recibidos 4,562,208 0 0 0 4,562,208
Bonos corporativos por pagar 6,000,000 4,000,000 54,082,332 13,000,000 77,082,332
Total de pasivos 10,562,208 4,000,000 54,082,332 13,000,000 81,644 540
Total de sensibilidad a la
tasa de interés 10,388,030  (54,082,332)  (13,000,000) 11,694,700

Riesgo Operacional

68,389,002

El riesgo operacional es el riesgo de incurrir en pérdidas derivadas de fallas o
inadecuaciones de procesos internos, recursos humanos y sistemas tecnoldgicos, o por
eventos externos que no estan relacionados a riesgos de tipo financiero, tales como los
que provienen de requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los
estandares corporativos.

La Compafiia ha establecido una politica de gestion y administracion integral de riesgos
aprobada por el Comité de Riesgos y la Junta Directiva a través de su Compafiia Matriz.

La Unidad de Riesgo Operativo ha sido disefiada basada en una segregacion de
responsabilidades entre los duefios de los procesos, ejecutores, las areas de control y
las éareas que se encargan de asegurar el cumplimiento de las politicas y
procedimientos. Las unidades de negocios y servicios de la Compafiia asumen la
responsabilidad activa en la identificacién y comunicacion, para posterior medicion,
control y monitoreo de los riesgos operacionales y son responsables de comprender y
administrar estos riesgos dentro de sus actividades diarias.
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacidn

La Compafiia ha adoptado una metodologia de evaluacion de procesos de negocios
basada en riesgos, la cual consiste en identificar las areas y los procesos claves en
relacion a los objetivos estratégicos, identificar riesgos inherentes al negocio y
diagramar el ciclo del proceso para identificar riesgos y controles mitigantes. Esto,
apoyado con herramientas tecnolégicas que permiten documentar, cuantificar y
monitorear los riesgos identificados en los diferentes procesos a través de matrices de
riesgos.

Para ello la estrategia que la Compariia ha implementado dentro de la Unidad de
Riesgo Operativo esta basada en:

- Macro-procesos de procesamiento

— Macro-procesos de registros de eventos e incidentes de riesgos
- Estrategias de capacitacion a todo el personal

~ Macro-procesos de gestidon de mitigacién

El Departamento de Auditoria Interna, a través de sus programas, realiza una labor de
aseguramiento del cumplimiento de los procedimientos y controles identificados y en
coordinacién con la Unidad de Riesgo Operativo monitorean la severidad de los
mismos. Esta estrategia tiene como objetivo principal afiadir el maximo valor a cada
una de las actividades de la organizacién, minimizando la probabilidad de fallas y
perdidas. '

(e) Administracién de Capital
Las acciones comunes de la Compafiia son de 1,000 (2015: 1,000), con un valor
nominal de B/.100 cada una. La administracién de la Compafiia considera que
mantiene un capital adecuado para sus operaciones.

Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacién de Politicas de Contabilidad
La Administracion de la Compafiia 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 aplicacién 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.

Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y estan basadas en la experiencia
histérica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son
razonables bajo las circunstancias.

La Administracién de la Compafia evaltia la seleccion, revelacién y aplicacién de las politicas
contables criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacion relacionada a
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 seleccién y aplicacion de las politicas
contables se detallan a continuacién:
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Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacion de Politicas de

Contabilidad, continuacién

(a) Pérdidas por Deterioro en Factoraje por cobrar:
La Compafiia revisa su cartera de factoraje para evaluar el deterioro de forma mensual.
En la determinacion de si una pérdida por deterioro debe ser registrada en el estado de
resultados, la Compaiiia efectta juicios y toma decisiones en cuanto a si existe una
informacion observable que indique que ha habido un cambio adverso en la condicidn
de pago de los prestatarios, o condiciones econémicas nacionales o locales que se
correlacionen con incumplimientos en activos.

La Administracion usa estimaciones basadas en la experiencia de pérdida histérica por
activos con caracteristicas de riesgo de crédito similar y evidencia objetiva de deterioro
similares a aquellos en la cartera cuando se programa sus flujos futuros de efectivo. La
metodologia y supuestos usados para estimar el monto y el tiempo de los flujos de
efectivos futuros son revisados regularmente para reducir cualquier diferencia entre los
estimados de pérdida y la experiencia real de pérdida.

(b) Impuesto sobre la renta:

La Compariia estda sujeta a impuesto sobre la renta: se requieren estimados
significativos al determinar la provision para impuestos sobre la renta. Existen muchas
transacciones y célculos para los cuales la determinacion del Gltimo impuesto es incierta
durante el curso ordinario de negocios. La Compafiia reconoce obligaciones por
cuestiones de auditorias de impuestos anticipadas, basadas en estimados de los
impuestos que seran adeudados. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos es
diferente de las sumas que fueron inicialmente registradas, dichas diferencias
impactaran las provisiones por impuestos sobre la renta e impuestos diferidos en el
periodo en el cual se hizo dicha determinacion.

Impuesto sobre la Renta

Las Ultimas tres declaraciones de renta presentadas por la Compafiia estan sujetas a revision
por las autoridades fiscales, inclusive el afio terminado el 30 de junio de 2016, de acuerdo a
regulaciones fiscales vigentes.

La legislacion fiscal vigente es de caracter territorial, por lo que no grava con el impuesto
sobre la renta las utilidades o ganancias generadas de fuente extranjera.

En adicion, son rentas exentas del impuesto sobre la renta, entre otras, las siguientes:
aquellas derivadas de intereses que se reconozcan o paguen sobre depésitos de cuentas de
ahorros, a plazo o de cualquier otra indole, que se mantengan en las instituciones bancarias
en Panama; de los intereses devengados sobre bonos u otros titulos valores inscritos en la
Superintendencia del Mercado de Valores y que hayan sido colocados a través de una bolsa
de valores debidamente establecida en Panama; de la ganancia en la venta de titulos valores
inscritos en la Superintendencia del Mercado de Valores y negociados en un mercado
organizado; de los intereses devengados sobre inversiones en titulos valores y obligaciones

del Estado.
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Impuesto sobre Ia Renta, continuacién

La Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 modifica el denominado Célculo Alterno del Impuesto
sobre la Renta (CAIR), obligando a las personas juridicas que devengue ingresos en exceso
a un millén quinientos mil Balboas (B/.1,500,000) anuales, a determinar como base imponible,
para el célculo del impuesto sobre la renta que resulte mayor entre:

(a) La renta neta gravable calculada por el método establecido (tradicional), y

(b) La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el 4.67% por
la tasa del 25%; es decir, el 1.17% de los ingresos gravables (impuesto minimo
alternativo).

En ciertas circunstancias, si al aplicarse el 1.17% de los ingresos, resulta que la entidad
incurre en pérdidas por razén del impuesto, o bien, la tasa efectiva del impuesto es superior
al 25% la entidad puede optar por solicitar la no aplicacion del impuesto minimo. En estos
casos debe presentarse una peticion ante la Administracion Tributaria, quien podra autorizar
la no aplicacion hasta por un término de tres afios.

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

A continuacioén se presenta la composicién del gasto de impuesto sobre la renta:

2016 2015
Impuesto sobre la renta, corriente 335,343 181,550
Impuesto sobre la renta, diferido (126 .668) 58485
Impuesto sobre la renta, neto 208,675 240,035

La tasa efectiva promedio del impuesto sobre la renta total es de 29% (2015: 25%).

A continuacién se detalla el impuesto sobre la renta diferido activo registrado por la
Compainiia:

Impuesto sobre la renta diferido — activo: :
Reserva para pérdidas en factorajes 561,897 435,229
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Impuesto sobre la Renta, continuacion
La conciliacion del impuesto diferido del afio anterior con el afio actual es como sigue:

2016 2015
Impuesto diferido activo al inicio del afio 435229 493,714
Mas:
Reserva para pérdidas en factorajes 126,668 {58.485)
Impuesto diferido activo al final del afio 561.897 435,229

El activo por impuesto diferido se reconoce con base a las diferencias fiscales deducibles
considerando sus operaciones pasadas y las utilidades gravables proyectadas, en las cuales
influyen las estimaciones de la Administracion. En base a resultados actuales y proyectados,
la Administracién de la Compafiia considera que habra suficientes ingresos gravables para
absorber los impuestos diferidos activos y pasivos que se describen en el estado de situacién
financiera.

El'impuesto sobre la renta corriente utilizando el calculo de impuesto tradicional se presenta a
continuacion:

Céleulo de Impuesto Método Tradicional

2016 2015
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta 729,010 961,092
Ingresos extranjeros, exentos y no gravables, neto (155,292) (236,643)
Costos y gastos no deducibles y extranjeros 767,652 1.750
Renta gravable neta 1,341,370 726,199
Impuesto causado tradicional 25% 335,343 181,550

Efectivo

El efectivo se detalla a continuacién para propésitos de conciliacion con el estado de flujos de
efectivo:

2016 2015
Efectivo 300 00

Factoraje por Cobrar 5
La cartera de factoraje por cobrar por productos, se presenta a continuacion:

2016 201
Construccion 52,094,332 38,823,029
Comerciales 47,060,348 45,631,664
Servicios 9,298,392 5,903,070
Industriales 6,621,568 5,582,567
Total 115,074,640 95,940,330
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Factoraje por Cobrar, continuacién
La cartera de factoraje por cobrar neta de provisiones es por B/.112,005,887 (30 de junio de
2015: B/.93,339,240), est4 representada por factorajes de tipo comercial nacional.

Al 30 de junio de 2016, la Compafiia mantiene retenciones de factoraje por B/.7,705,743 (30
de junio de 2015: B/.6,249,223) que consisten en un valor porcentual de cada factura
descontada, retenida hasta el momento que se haga efectivo su cobro. Si al término del
contrato la factura se convierte en incobrable, la Compafiia rebaja el factoraje por cobrar por
el saldo remanente en la cuenta por pagar retenciones de factoraje.

El saldo de capital de los factorajes por cobrar vencidos ascendian a B/.890,913 (30 de junio
de 2015: B/.1,668,969).

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

2016 2015
Saldo inicial 1,729,289 1,963,767
Provisién cargada a gastos 1,197,030 730,241
Castigos (700,952) (964,719)
Recuperacion de cartera 7,103 0
Saldo al final del periodo 2,232,470 1,729.289

Mobiliario y Equipo, Neto o
Durante el periodo terminado el 30 de junio de 2016, la Compafiia adquirié mobiliarios y
equipos, lo cual se resume a continuacidn;

2016 2015
Equipo Equipo
Costo
Al inicio de afio 45,543 42,984
Compras 17,624 2,559
Al final del afio 63,167 45,543
Depreciacion acumulada
Al inicio de afio (38,611) (34,689)
Gasto del ano (3.534) (3,822)
Al final del ano (42.045) (38.511)
Saldo neto 21122 7,032
(10) Otros Activos
El detalle de los otros activos se presenta a continuacion:
2016 2015
Cuentas por cobrar 368,869 66,150
Fondo de cesantia 64,127 60,299
Otros 105,503 44,066
Total 538,499 170515
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(11) Financiamientos Recibidos
Los financiamientos recibidos consisten en una linea de sobregiro otorgada por Banco Aliado,
S. A, a una tasa de interés de 8.5% anual, la misma es contractual y se utiliza para la

operacion del negocio, al 30 de junio de 2016 mantenia un saldo de B/.18,732,505 (30 de
junio de 2015: B/.4,562,208).

(12) Bonos Corporativos por Pagar
La Compafiia ha efectuado emisiones de bonos por pagar que se resumen de la siguiente
forma:

Emisién de B/.20,000,000-Resolucién CNV No.286-2006 del 6 de diciembre de 2006

Fecha de Tasa de
Serie Colocacion Interés Vencimiento 2016 2015
Serie "F” Diciembre 28, 2011 . 8.50% Diciembre 28, 2016 11,000,000 11,000,000
Serie “G"  Junio 22, 2012 8.50% Junio 22, 2017 3,000,000 3,000,000

Serie "H”  Septiembre 14,2012 8.50% Septiembre 14, 2017 2,000,000 2,000,000
Sub- total 16,000,000 16,000,000

Emision de B/.20,000,000-Resolucién CNV No.72-08 del 13 de marzo de 2008

Fecha de Tasa de
Serie Colocacion interés Vencimiento 2016 2015
Serie "D”  Agosto 10, 2010 - 8.50% Agosto 10, 2015 0 6,000,000
Serie “E"  Junio 10, 2011 8.50% Junio 10, 2016 0 4,000,000
Serie "F”  Diciembre 5, 2014 8.50% Diciembre 5, 2019 8,000,000 8,000,000
Serie “G"  Agosto 20,2015 8.50% Agosto 20,2020 6,000,000 0

Sub- total 14,000,000 18,000,000

Emisién de B/.50,000,000-Resolucién SMV No.58-2012 del 2 de marzo de 2012

Fecha de Tasa de
Serie Colocacion _ Interés Vencimiento 2016 2015

Serie "A” Marzo 22, 2012 8.50% Marzo 15, 2017 12,000,000 12,000,000
Serie "B”  Abril 27, 2012 8.50% Abril 27, 2017 3,000,000 3,000,000
Serie "C”  Junio 1, 2012 8.50% Junio 1, 2017 5,000,000 5,000,000
Serie "D" Agosto 10,2012 8.50% Agosto 10,2017 13,000,000 13,000,000
Serie "E” Noviembre 23, 2012 8.50% Noviembre 23, 2017 5,000,000 5,000,000
Serie “F” Septiembre 19, 2014 8.50% Septiembre 19, 2019 5,000,000 5,000,000
Serie "G”  Marzo 4, 2016 8.50% Marzo 4, 2021 7,000,000 0
Sub-total 50,000,000 43,000,000

Sub-total corporativos por pagar 80,000,000 77,000,000

Prima por amortizar 34,042 82,332

Total de bonos corporativos por pagar 80,034,042 77,082,332
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(13) Otros Pasivos
El detalle de los otros pasivos se presenta a continuacion:

2016 2015
Pasivos laborales 11,618 16,601
Retenciones en facturas negociadas por pagar 7,705,743 6,249,223
Otros acreedores varios 731,236 761,406
Timbres por pagar 31,056 11,219
FECI por pagar 148,509 82,535
Total 8,628,162 7,120,984

(14) Patrimonio
Al 30 de junio de 2016, las acciones comunes de la Compafifa estén constituidas por 1, OOO
acciones con valor nominal de B/.100 cada una, (2015: 1,000 acciones)

(15) Otros Ingresos
Los otros ingresos se detallan a continuacion:

2016 2015
Comisién de carta de intencion 14,896 11,305
Otros ingresos financieros 11,791 103,561
Comisién por cambio de cheque 650 7127
Total _ 27,337 121,993
(16) Otros Gastos
Los otros gastos se detallan se presentan a continuacion:
2016 2015
Mantenimiento y aseo 20,642 21,292
Cargos bancarios 30,241 24,731
Gasto de seguros 79,258 114,054
Miscelaneos 148,999 45578
Total 279,140 205,655

(17) Compromisos y Contingencias
Conforme al mejor conocimiento de la Administracién, la Compafifa no esta involucrada en
litigios o reclamacién que sea probable que origine un efecto adverso significativo en su
situacion financiera o resultado de operacion.
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(18) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

(20)

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

2016 2015
Saldos entre partes relacionadas
Pasivos:
Financiamientos recibidos 18,732,505 4,562,208
Bonos corporativos por pagar 8 4,042 77,082,332
Intereses acumulados por pagar 522,042 512,833
Gastos:
Intereses pagados sobre bonos y financiamiento 6,980,916 _6,438,267
Gastos de comisiones 5.081 5,162

Las condiciones otorgadas en las transacciones con partes relacionadas son sustancialmente
similares a las que se dan con terceros no vinculados a la Compafiia.

Informacién por segmentos
Las operaciones del negocio de factoraje se encuentran concentradas en el sector comercial
ubicado en su totalidad en la RepuUblica de Panama.

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 Compafiia 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 Compafiia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia 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 Compaifiia 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 valoracién donde los datos de entradas significativos son directamente o
indirectamente observables en un mercado.
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(20) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacion
* 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
medicién 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.

Otras técnicas de valoracién incluyen valor presente neto y modelos de flujos de efectivo
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de
mercado observables, y otros modelos de valuacion. Los supuestos y datos de entrada
utilizados en las técnicas 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 pasivos financieros, se detallan a continuacion:

2016 2015
Valor Valor Valor Valor
en libros razonable en libros razonable
Pasivos financieros "
Bonos corporativos por
pagar 80,034,042 80294621 77.082.332 77.139.383

No se revelan los instrumentos financieros que por su naturaleza de corto plazo, su valor en
libros se aproxima a su valor razonable.

La tabla a continuacién analiza los instrumentos financieros no medidos a valor razonable
sobre una base recurrente. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de
jerarquia de valor razonable basados en los datos de entradas y técnicas de valoracion

utilizados:
2016
Nivel 3 Total
Pasivos
Bonos corporativos por pagar 80,204 621 80,294,621
2015
Nivel 3 Total
Pasivos

Bonos corporativos por pagar 77,139,383 77,139,383
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(20) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacién

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

Instrumento Financiero Técnica de Valoracién y Datos de Entradas Utilizados

Bonos corporativos por pagar Flujos de efectivo futuros descontados usando las tasas de interés
actuales de mercado para los bonos corporativos por pagar de nuevas
deudas con vencimiento remanente similar.

Principales Leyes y Regulaciones Aplicables
La Compafiia, esta sujeta a regulaciones emitidas por el regulador de su Compafiia
Controladora la Superintendencia de Bancos de Panama. ‘

Por tal efecto debe cumplir con las siguientes regulaciones emitidas:

Provisiones especificas ,

El regulador de su Compafiia Matriz, “la Superintendencia de Bancos” emitié el Acuerdo
N0.004-2013 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,
0 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) deberéan
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, seglin 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 provisién 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 célculo de ciertos indices o relaciones prudenciales mencionadas en
el Acuerdo.

Provision Dinamica

El Acuerdo No.004-2013 establece a las subsidiarias de Bancos Panamefios una provision
dinamica que es una reserva constituida para hacer frente a posibles necesidades futuras de
constitucion de provisiones especfficas, la cual se rige por criterios prudenciales propios de la
regulacion bancaria. La provisién dindmica se constituye con periodicidad trimestral sobre las
facilidades crediticias que carecen de provisién especifica asignada, es decir, sobre las
facilidades crediticias clasificadas en categoria normal.
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(21) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables, continuacién
Este Acuerdo regula la metodologia para calcular el monto de I provisién dinamica, que
considera una restriccién porcentual maxima y minima aplicable al monto de Ia provision
determinada sobre las facilidades crediticias clasificadas en categoria normal.

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

Al 30 de junio de 2016, se mantiene provision dinamica por B/.2,854,593
(2015: B/.1,844,701).

Con el Acuerdo No. 4-2013 se establece una reserva dinamica la cual no sera menor al
1.25%, ni mayor al 2.50% de los activos ponderados por riesgo correspondientes a las
facilidades crediticias clasificadas como normal, al 30 de junio de 2016, estos porcentajes
representan los siguientes montos:

2016 2015
1.25% 1,427,297 1,178,392
2.50% 2,854,593 2,356,784

A continuacién se presenta el calculo de la reserva dindmica al 30 de junio de 2016:

2016 2015

Componente 1
Activos ponderados por riesgo (facilidades

crediticias - categoria normal) 114,183,727 94,271,361
Por coeficiente Alfa (1.50%)
Resultado 1,712,756 1,414,070
Componente 2
Variacion (positiva) entre el trimestre actual vs el

anterior de los activos ponderados por riesgo 12,908,169 862,512
Por coeficiente Beta (5.00%)
Resultado , 645,408 43,126
Menos:
Componente 3
Monto de la variacién del saldo de provisiones

especificas en el trimestre. (720,602) {231,833)
Saldo de reserva dinamica pura 3,078,766 1,689,029
Menos:
Monto por restriccién segun literales “a” y “c"del

articulo 37 224 173 155,672
Saldo de reserva dinamica neta _2.854593 _1,844.701
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