Corporacién de Finanzas del Pafs, S.A. | 1
Formulario IN-A

INFORME DE ACTU ! IZACION ANUAL

3t DE DICIEMBRE DE 2018



Corporacién de Finanzas del Pais, S.A.
Formulario IN-A

INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL IN-A
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
31 DE DICIEMBRE DE 2018

Razon Social del Emisor: CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.(PANACRIT)

Valores que ha registrado: VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES, BONOS CORPORATIVOS,
BONOS CORPORATIVOS (SUBORDINADOS) Y ACCIONES PREFERIDAS.

Ndamero de Teléfono del Emisor: 264-3075; 264-9265

Nimero de Fax del Emisor: 264-2765
Direccién del Emisor: CALLE 5o FDIF CORPORACION FINANCIERA DEL PAIS

Direccion de correo del Emisor

No. de Resolucion: CNV No. 386-08 del 3 de diciembre de 2008, LNV No. 114-11 del 14 de
abril de 2011, SMV No0.13-2012 del 23 de enero de 2012, SMV No.157-13 de abril 2013,SMV
No.13-15 de 12 de enero de 2015, SMV N0.21-16 de 1g de enero de 2016 y SMY No020-16 de
19 de enero de 2016.
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Emisiones Vigentes:

Valores Comerciales Negociables:

Tipo de Fecha de

emisian emision
Serie AD Enero 2018
Serie AN Julio 2018
Serie AE Febrera 2018
Serie AF Marzo 2018
Serie AG Abrit 2018
Serie AD Abril 2018
Serle AH Abril 2018
Serie Al Abrit 2018
Serie AP Mayo 2018
Serie AQ Mayo 2018
Serie AR fayo 2018
Serie AJ Junio 2018
Sere AK Junio 2018
Serie AM Junio 2018
Serie AS Julie 2018
Serie AT Agosto 2018
Serie AD Agosto 2018
Serie AP Septiembre 2018
Serie AQ Septiembre 2018
Serie AS Ociubre 2018
Serie AU Noviembre 2018
Serie AT Moviembre 2018
Serie AU Diciembre 2018
Serie AV Diciembre 2018
Serie AW Diciembre 2018
Serie AV Diciembre 2018

Corporacidén de Finanzas del Pafis, S.A.

Tasa de&
interés
5.50%
4,25%
5.50%
5.50%
5.50%
5,50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5,50%

5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.50%
5.75%
5.75%
5.75%
5.75%

Formulario IN-A

Fecha de 2018
vencimiento
Enero 2019 300,000
Enero 2019 500,000
Febrero 2019 1,300,000
Marza 2019 1,000,000
Abrif 2019 275,000
Abnil 2019 384,000
Abril 2012 1.000,000
Abril 2019 1,000,000
Mayo 2019 1,000,000
Mayo 2018 304,000
Mayo 2019 300,000
Junio 2019 493,000
Junio 2019 500,060
Junio 2019 300,000
Julio 2019 350,000
Agosto 2019 ABHLO00
Agosto 2012 LH00.000
Septiembre 2019 481,004
Septiembre 2019 1,250.000
Octubre 201% 995,000
Noviembre 2019 480,000
Noviembre 2019 315000
Noviembre 2019 544,000
Diciembre 2019 275,000
Diciembre 2018 80,000
Diciembre 2019 500,000

16,318,000
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Bonos Corporativos:

Serie G
Serie §
Serie G
Sene N
Serig H
Serie .
Serie M
Sarie N
Serie §
Serie O
Serie R
Serie R
Serie DR
Serie K
Serie Y
Serie AA
Serie AC
Serie J
Serie AE
Serie V
Serie P
Seriz AH
Serie D
Serie K
Serie §
Serie M
Serig AL
Serie T
Sere U
Serie 1
Serie U
Serie P
Serie
Serie |
Serie
Serie V
Serie L
Serie AF
Serie 8
Serie 7
Serie W
Sere X
Serie Z
Serie AB
Serie AD
Serie AG
Serie DR
Serig Al

Tipo de

emision

EFecha da
emisidn

Febrero 2017
Marzn 2019
Abril 2013
Mayo 2016
Mayo 2013
Junio 2013
Junio 2017
Julio 2017

Julic 2015
Aposio 2017
Septiembre 2017
Getubre 2017
Marzo 2013
Marzo 2017
Mayo 2018
Mayo 2018
Maya 2018
Julio 2015
Agosto 2018
Aposto 2018
Aposto 2017
Cciubre 1018
Septicmbre 2018
Septiembre 2013
Qctubre 2017
Septiembre 2015
Diciembra 2618
Enerc 2018
Enero 2018
Febrero 2047
Febroro 2018
Marzo 2017
Marzo 2017
Marzo 2017
Septicmbre 2037
Febrero 2018
Mayo 2817
Apasto 2018
Diciembre 2017
Diciembre 2017
Febrero 2018
Abril 2018
Mo 2018
Mayo 2018
Judio 2018
Agosto 2018
Oetubre 2018
Getubre 2018

Tasa de

6.25%
6.25%
7.00%
6.50%
7.00%
6.00%
8.25%
8.25%
7.00%
6.25%
6.25%
5.25%
7.00%
6.75%
6.25%
6.25%
8.25%
7.38%
6.25%
6.25%
5.75%
6.25%
5.88%
7.38%
B6.75%
7.38%
6.25%
8.75%
6.75%
7.25%
6.75%
7.25%
7.25%
7.25%
7.25%
7.25%
7.75%
7.25%
7.75%
7.75%
Fi5%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7. 75%
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Formulario [N-4

Fecha de 2018
yencimiento

Febrero 2019 500,000
Marze 2019 1,000,000
Abri 2019 4,000,000

Mayo 2015 2,000,000
Mayo 2019 1,996,000
Junic 2019 1,500,000
Junio 2019 500,000

Jutio 2019 500,000

Julio 2019 500,000
Agosto 2019 1,000,000
Septiembre 2019 1,000,000
Octubre 2018 4,300,000
Marzo 2020 4,350,000
Marzo 2020 300,600

Abrit 2020 1,000,000

Mayo 2020 495,000
Mayo 2020 2,000,000

Julio 2020 500,000
Agosto 2020 1,000,000
Agosto 2020 250,000
Agosto 2020 4,000,000
Septiembre 2020 1,000,000
Septiembre 2020 1,000,000
Septiembre 2020 800,000
Octubre 2020 1.000,000
Noviembre 2020 699,000
Diciembre 2020 285,000
Enero 2021 1,135,000
Enero 2024 1,000,000
Febrera 2021 500,000
Febrerc 2021 495,000
Marzo 2021 1.000,.000
Marzo 2024 500,000
Marzo 2021 750,000
Agaosio 2021 1,000,000
Febrera 2022 481,000
Mayo 2022 1,000,000
Agosto 2022 778,000
Diciembra 2022 1,000,000
Diciembre 2022 993,000
Febrero 2023 588,000
Abril 2023 1,000,000

Abril 2023 975,000

fayo 2023 868,000

Jufio 2023 500,060
Agosto 2023 1,000,600
Octubre 2023 1,000,000
Qciubre 2023 1,000,000
52,538,000
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Bonos Corporativos (Suberdinados)

Tipo de Fechade

emisién emision
Serie A Septiembre 2011
Serie B Octubre 2015

Acciones Preferidas

Tipa de Fecha de
emisién emision
Serie A Mayo 2015

Corporacion de Finanzas de! Pais, S.A. | 5
Formulario IN-A

Tasa de Fecha de 2018
interés vencimiento
B.oo% 2150 5,000,000
8.00% 1o 500,0G0
5,500,000
Tasade Fecha de 2018
interés vencimiento
0.00% 5,710,000
5,710,000
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Corporacicn de Finanzas dei Pais, S.A.

PRIMERA PARTE

I

1

V.

L

L

INFORMACION FINANCIERA DEL EMISOR

A,

IomMMON®

Historia y desarrolio dei solicitante
Pacto social y estatutos dei solicitante
Descripcion del negocio

Estructura organizativa

Propiedad, planta y equipo

Activos Intangibles

investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, Etc.

informacion sobre tendencias

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A

B.
C.
D

Liguidez
Recursos de Capital
Resultados de Operaciones

. Analisis de Perspectivas

Formulario IN-A

DIRECTORES, DIGNATARIOQS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES ¥
EMPLEADOS

A,

moO®

identidad

i. Directores, dignatarios, ejecutivos y administradores

ii. Empleados de importancia y asesores
iii. Asesores legalesy financieros
iv. Auditores

v. Designacién de acuerdos o entendimientos

Compensacion
Practicas de la Directiva
Empleados

Propiedad accionaria

ACCIONISTAS PRINCIPALES

>

B.
-
G

ldentidad

Presentacion tabular de ia composicion accionaria del emisor

Persona controladora
Cambios en el conirol accionario

PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
Identificacion de negocios o contratos con partes relacionadas

A
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B. Interés de expertos y asesores

Vi.  TRATAMIENTQO FISCAL

Vil.  ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

Corporacién de Finanzas del Pafs, S.A.
Formulario IN-A

A. Resumen dela estructura de capitalizacion
i. Acciones y titulos de participacion

ii. Titulos de deuda
ifi. Listado bursatil

B. Descripddn y derechos de los titulos

i. Acdones y titulos de participacion

ii. Titulos dedeuda
ifi. Listado bursatil
C. Informacién de mercado
SECUNDA PARTE
R RESUMEN FINANCIERO
TERCERA PARTE
[, ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS
CUARTA PARTE
L GOBIERNO CORPORATIVO

QUINTA PARTE

L DIVULGACION
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Corporacién de Finanzas del Pals, S.A.
Formulario IN-A

~PRIMERA PARTE~

INFORMACION FINANCIERA DEL EMISOR

A. Historia y desarrolio del solicitante

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A. (PANACREDIT) cuenta con
licencia para operar como empresa financiera, expedida mediante
Resolucidn Ne.164 de 20 de diciembre de 2007 e inscrita en el Registro de
Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias. Cuenta
ademds con la licencia comercial Tipo A, expedida por la Direccion de
Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias, CORPORACION
DE FINANZAS DEL PAIS, S.A., (PANACREDIT) es una sociedad andnima
organizada y existente de conformidad con la Ley 32 de 1927 sobre
sociedades anénimas de la Repiblica de Panama, mediante Escritura Publica
N0.402 de 15 de enero de 2007 de ia Notaria Tercera del Circuito de Panama,
inscrita a Ficha No.551842, Sigla S.A., Documento 1069895, de la Seccidn
Mercantil del Registro Publico de Panamg, desde el dia 17 de enero de 2007.

Ei Emisor esta sujeto a la supervisién de la Direccién General de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias, que segln la Ley 42 de
2001, es la entidad encargada de supervisar a las personas dedicadas al
negocio de empresas financieras en Panama.

Las oficinas principales del Emisor estdn ubicadas en calle 5o, Edificio
PANACREDIT (al lado de Panafoto), teléfono 264-3075, fax 264-2765,
apartado postal 0832-2745 Suite 1021 WITC y su correo electrénico es
info{@corfinpais.com.

El Emisor inicié operaciones el 1 de abril de 2008 y dentro del giro principal
del negocio estan el otorgamiento de créditos de consumo, principalmente
préstamos personales por descuento directo y préstamos con garantfa
hipotecaria; leasing vy finarnciamiento comercial, fundamentalmente a
pequefias y medianas empresas; y operaciones de factoring o descuento de
facturas locales.

Cuenta con su Casa Matriz y ademas 12 sucursates estratégicamente ubicadas
en Calle 50, Avenida Perl, Los Andes, La Gran Estacion de San Miguelito, La
Dofia, La Gran Terminal de Albrook, Chorrera, Penonomé, Santiago, Chitre,
David y Las Tablas.

Cuenta con autorizacion por parte de la Superintendencia del Mercado de
Valores para realizar emisiones como sigue:
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Casade Emitido al

Tipo de Papel Resolucién Valores | Monto Aprobado 31/dic/2018
Boneos Corporativoes | CNV 386-08 del 3 de diciembre de 2008 MMG 10,000,000.00 7,850,000.00
Bonos Subordinados | CNV 114-11 de 14 de abrii de 2011 MMG 7,500,000.00 5,500,000,00
VCN's SMV 13-12 de 23 de enero de 2012 Privai 10,000,000.00 4,549,000.00
Bonos Corporativos i SMV 157-13 del 26 de abril de 2013 Prival 20,000,000.00 19,680,000.00
Acciones Preferidas | SMV No. 13-15 de 12 de enero de 2015 MMG 10,000,000.00 5,710,000.00
VCN's SMV No. 2116 de 19 de enero de 2016 MMG 30,000,000.00 11,945,000.00
Bonos Corporativos | SMY No. 20-16 de 1g de enerp de 2016 MMG 50,000,000.00 25,006,000.00
| Totales 137,500,000.00 80,240,000.00

Con el propésito de fortalecer la infraestructura tecnoidgica y operativa, en el
2014 se implementd ia plataforma tecnoldgica EiBS cuyo proveedor es Datapro
Inc. EIBS es un sistema robusto y muy conocido en la plaza usado por grandes
bancos locales e internacionales.

Posterior a esta implementacidén se adquiriré una herramienta de gestién y
seguimiento de cobros con lo cual se fortalecid el departamento de recaudo y
gestion de cobros.

El Emisor mantiene una politica de auto-regulacién y de buen gobierno
corporativo siguiendo con la constante oportunidad de mejora, por lo que se han
creado diversos comités para atender [as diferentes necesidades del negocio.

Es importante recaicar gue mantiene relacién conimportantes bancos de fa plaza
local, tales como: Banco General, Glohal Bank, Banco Aliado, Metrobank, Banisi,
Capital Bank, Banco Panama, Banco Ficohsa, BCT Bank, MMCG Bank, Prival Bank y
Unibank. También con instituciones de fondeo local y extranjera para financiar a
micro y pequefias empresas como Fidemicro y Responsability Investment.

Durante el 2015 se realizé una capitalizacion a través de acciones comunes por
$1,000,000.00 y de acciones preferidas por $4,170,000.00. Al cierre del 31 de
diciembre 2018 el capital comdin asciende a $5,500mil; acciones preferentes con
s5,71omil.  Patrimonio total de $20,259mil. Cabe sefialar que siguiendo las
mejores practicas del sistema financiero desde el afio 2016 se creo una reserva
voluntaria de capital que al cierre del 2018 asciende a $1,892,921 con calculo muy
similar al exigido a los bancos en el acuerdo 4-2013 para {as reservas de crédito.

B. Pacto Social y Estatutos del Solicitante
Mo aplica para este emisor.

{. Descripecion del Negocio

l.as principates actividades de la empresa es el otorgamiento de créditos de
consumo, principalmente préstamos personales por descuento directo y
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Corporacidn de Finanzas del Pafs, S.A.
Formulario IN-A

préstamos con garantia hipotecaria; leasing, préstamos de auto vy
financiamiento comercial, fundamentalmente a pequefias y medianas
empresas; y operaciones de factoring o descuento de facturas locales.

Préstamos personales: Otorgamiento de préstamos personales a jubilados,
funcionarios publicos y empleados de empresas privadas todas a través de
descuento directo. Estos préstamos son debidamente evaluados tornando
en cuenta las politicas de crédito de la empresa que se mantienen
conservadoras y competitivas en el mercado panamefio.

Préstamos personales con garantia hipotecaria: Préstamos de bajo monto
para cuaiquier propdsito ya sea de consumo, o0 para inversiones en un
negocio, o bien para consolidar deudas con garantia de la hipoteca de un bien
inmueble (residencia, bien comerciaj o terreno) (home equity loans).

Préstamos. de autos/leasing: Préstamos para financiar la compra de autos
nuevos y de segunda tanto para asalariados como independientes. Los
clientes que apliquen a estos préstamos deben contar con buenas referencias
de crédito.

Préstamos comerciales: Soluciones de financiamiento a empresas para
satisfacer las necesidades a través de lineas de crédito rotativas yjo
préstamos a plazo.

Factoring: Financiamiento de ias facturas por cobrar de clientes a empresas
publicas y privadas que son fuentes seguras de pago. Al hacer este tipo de
préstamo, el ciiente obtiene liquidez inmediata al ceder las facturas a ia
empresa, con lo que también nos encargamos del cobro de la misma. Todas
las lineas de c¢rédito de factoring son aprobadas a través de Comité de
Crédito, y politica con limites de exposicion a deudores y cedentes
Estructura Organizativa

Mo aplica para este emisor.

Propiedad, Planta y Equipo

A continuacion, detalle del mobiliario y equipo, neto al 31 de diciembre de 201

Mobifiario $ 180,007

Eqguipo de computo 5 90,196
Vehicuios § 227,291
Meioras a la propiedad, arrendada $ 231,000
Total § 728,494

*Saldos netos de depreciacion
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Corporacién de Finanzas del Pais, S.A.
Formulario IN-A

En la actualidad [a empresa no tiene terrenos, ni edificio propio.
Activos Intangibles.

Al 31 de diciembre de 2018 la empresa mantiene activos intangibles
correspondientes a licencias y programas por la suma de $450,211.

investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, Etc.

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAfS, S.A. (PANACREDIT) cuenta con
licencia para operar como empresa financiera, expedida mediante
Resolucién No.164 de 20 de diciembre de 2007 e inscrita en el Registro de
Empresas Financieras def Ministerio de Comercio e industrias. Cuenta
ademas con {a licencia comercial Tipo A, expedida por la Direccién de
Comercio interior del Ministerio de Comercio e industrias.

Informacion sobre Tendencias

Durante el 2018, Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) se enfocd
en mantener un crecimiento con calidad de la cartera de crédito v seguir
flevando a cabo las operaciones de acuerdo a las mejores practicas.

En este periodo, logramos un crecimiento de activos del 18.03% en
comparaddn con el 2017, cerrando en $142,436,986 en activos totales. En
relacién al patrimonio, nos seguimos manteniendo como ia financiera
independiente (no relacionada a un grupo bancario) con mayor
capitalizacion. iguaimente se hace importante destacar los holgados niveles
de liguidez, siempre tratando de manteneria muy similar a los pardmetros
utilizados por la industria bancaria.

Adicionalmente, nos ratificaron las calificaciones de riesgo de grado de
inversion con la calificadora de riesgo Equitibrium en BBB-.pa y con Pacific
Credit Rating en PaA-.

En refacion a nuevas sucursales, en el 2018 concretamos la apertura de una
nueva sucursal ubicada en Las Tablas, con fa cual ya completamos 14
sucursales incluyendo los puntos de servicio a través de las casas promotoras
con las cuates tenemos refacion.

AMALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liguidez

Al cierre del periodo gue terming el 31 de diciembre del 2018, a empresa
registra activos por un monto de $142, 436,086. De este monto, los
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Corporacién de Finanzas del Pais, S.A.
Formulario IN-A

préstamos por cobrar neto $100,575,905 representan un 71% de 1os activos y
los activos liquidos compuestos por depdsitos en inversiones asciende a
535,679,866 representa ef 25%, vy el 4% restante lo componen los otros
activos.

Recursos de Capital

Durante el 2018, los recursos utilizados han sido provenientes de {os cobros
de préstamos como giro normal del negocio, de ia utilizacidn de lineas de
crédito bancarias a corto y mediano plazo y financiamiento a través de las
emisiones de Valores Comerciales Negociables y Bonos Corporativos . Asi
como también con instituciones de crédito para financiar préstamos de
micro y pequefias empresas, a través de fondos locales y extranjeros con
Fidemicro y Responsability Investment.

Resultados de Operaciones

Al dierre del afio que reportamos, ta empresa ha obtenido ingresos totales
por la suma de $18,484,284 y gastos totales por la suma de $15,723,112, siendo
los gastos mas representativos la reserva para posibles préstamos
incobrables por $1,884,881, los gastos financieros por $7,876,722
correspondiente a la utilizacién de las lineas de crédito bancarias y ios
intereses de las emisiones de VCN's y Bonos y los gastos generales y
administrativos por $45,757,647. La utilidad antes de impuestos es de
$2,761,251y la utilidad neta en $2,322,317.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuestos
sobre fa renta de Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. estan sujetas porlas
autoridades fiscales. Por lo que la cifra presentada en este informe es
estimada.

Analisis de Perspectivas

Para el 2019, se mantiene ia estrategia de impulsar el crecimiento de la cartera
de crédito incentivado principalmente por la colocacién de préstamos
personaies por descuento directo de salario a empleados def gobierno
amparados con leyes especiales tales como enfermeras, doctores,
educadores y policias, principaimente. igualmente promoviendo los otros
productos como préstamos con garantia hipotecaria y préstamos de autos.

Por el lado del pasivo, se espera seguir captando fondos a través de mercado
de capitales y apoyar el fondeo con iineas de crédito bancarias.

Las proyecciones para el 2019 se perfilan muy positivas con una proyeccion
de crecimiento moderado, manteniendo la diversificacion de nuestra cartera
de crédito como principal activo productivo, adecuados y prudentes niveles
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Formulario IN-A

de liquidez, buenas coberturas de reserva de crédito y sanos indicadores
financieros. Esto alineado a mejoras de los procesos y a una gestion integral
del riesgo.

i, DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. Identidad
Guido J. Martinelli E. - Director, Presidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 8 de diciembre de 1960

Domicilio comercial: Calle 50, edificio Corporacion Financiera del Pais
Apartado Postal: ¢ 7= ~m e —riee snnatame

Correo electrénic

Teléfono: 264-307y

Fax: 264-2765

Obtuvo su titulo de Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas de la
Universidad Santa Maria La Antigua, Panama. Posteriormente, obtuvo una
Maestria en Derecho (LL.M.) de New York University, New York. Es
egresado del Advanced Management Program for Bankers de Wharton
School of Business, University of Pennsylvania, Estados Unidos de América.
Posee un Diploma en Corporate Finance de Columbia Business School, New
York. Entre 1986 y 1990 se desempefid como abogado y socio de la firma
farense De La Guardia, Arosemena & Benedetti. Ha sido Director y
Presidente Ejecutivo de Panabank (posteriormente Banco Cuscatlan) y
Vicepresidente Ejecutivo de Banco Citibank (Panama). Ha sido miembro de
las juntas directivas de la Asociacidn Bancaria de Panama, Camara de
Comercio, Industrias y Agricultura. Es miembro de Ypo y actualmente del
Consejo Empresarial de América Latina (CEAL). Fungié ademds como
Director de Corporacién UBCI (Union de Bancos Cuscatlan Internacional).
Vinculado a Corporacion de Finanzas del Pais desde su fundacién, en la
actualidad ocupa la Presidencia de fa empresa.

Ramoén Martinez-Acha - Director, Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 22 de mayo de 1962

Domicilio comercial: Edif. La Casa del Marisco, Ave. Manuel Maria de
icaza, Area Bancariz Anartadn Pactals nf1A.05144. Panama.

Correo electrdénico

Teléfono: 223-7755

Fax: 264-6195



Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.
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Egresado de la Universidad Santa Maria la Antigua de la Facultad de
Administracion de Empresas. Es propietario y gerente general de la
empresa Claramar, S.A (La Casa del Marisco) y Presidente del grupo de
restaurantes ACHA.A parte de Vicepresidente de la Junta Directiva de
Corporacion de Finanzas del Pais, S.A., es miembro del Comité Ejecutivo,
del Comité de Planificacidon y Estrategia y del Comité de Administracion de
Activos y Pasivos.

Tito Enrique Dutari M. - Director, Secretario
Nacionalidad: Panamefio
Fecha de nacimiento: 20 de enero de 1964

Domicilio comerdcial: Calle 69 Este, San Francisco, casa #55 Apartado
Postal: 0832-1233V ™~

Correo electrdnico

Teléfono: 226-4320 rax; 220-g522

Obtuvo su titulo de Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en la
Universidad de Panama. Posteriormente obtuvo maestria en Derecho del
Queen Mary & Westfield College de la Universidad de Londres, Reino
Unido. Es socio fundador de la firma forense Dutari & Co. desde el afio
2003. Entre los anos 1994 y 2003 fue socio de la firma forense Eisenmann
& Dutari, y desde el afio de 1998 fungid como Director Suplente de la
Junta Directiva de Banco Panamericano, S.A. (después Banco Cuscatlan
de Panama, S.A.), siendo nombrado como Principal y Subsecretario en el
afio 2003. Adicionalmente, fungidé como miembro principal del Comité de
Crédito de dicha entidad bancaria desde el afio 1999 a fines del afio 2007,
y como Presidente del Comité de Auditoria de la misma entidad desde el
afio 2004. Es Director de Ganadera Edda, S.A., Tabaraba Corporation,
Grupo Panamerio de Inversiones, S.A. (Grupasa), Pedersen Holdings, 5.A.
(grupo Niels Pedersen, S.A.), Intercuentas Holdings, Inc., entre otras
empresas. Es miembro del Colegio Nacional de Abogados; Asociacion
Internacional de Abogados; Asociacién Panamefia de Derecho Maritimo;
Camara de Comercio Industrias y Agricultura de Panamd; Asociacion
Nacional de Ganaderos; Fundacién Animales Sanos; Asociacion Para La
Cooperacién Cultural.

Actualmente es miembro del Comité de Crédito y de Auditoria de
Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Bolivar Luis Marquez C. - Director, Tesorero

Nacionalidad: Panamefio
Fecha de nacimiento: 13 de julio de 1955
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Domicilio comercial: Urbanizacion Los Angeles, Calle 63, casa 20 A
Apartado Postal: oR21-n1nic

Correo electronice

Teléfono: 236-0755 raa. cuu-uysu

Obtuvo su titulo de Licenciado en Ciencdias Publicitarias de la Universidad
de Kansas, Estados Unidos. Posteriormente, obtuvo una Maestria en
Administracion de Negocios en la Universidad de Miami Coral Gables,
Estados Unidos. Es Presidente y Gerente General de Marquez Worldwide.
Entre 1982 y 1990 se desempefié como Gerente General de Telemetro
Canal Trece. Fue Director y Miembro del Comité de Crédito de Banco
Panamericano, S.A,, posteriormente Banco Cuscatldn de Panama
(anteriormente Panabank) por mas de 10 afios y en Banco Cuscatian
Honduras, por 4 afios hasta su adquisicion por parte de Citigroup. Ha
disertado y participado en diversos seminarios de publicidad en Panama
y el exterior. Ganador de premios y menciones honorificas por piezas
publicitarias en los concursos publicitarios Congriber y New York
Festivals. Ha sido Profesor de Medios de Comunicacién en la Universidad
del Istmo, Miembro del Consejo Nacional de la Publicidad, miembro
permanente de la Sociedad de Ex- Alumnos y delegado voluntario de
admisiones para Panama de la Universidad de Kansas, miembro de la
Camara de Comercio Industrias y Agricultura, Miembro de la Junta
Directiva de la Asociacién Panamefia de Agencias de Publicidad, miembro
de la Junta Directiva del Museo de Arte Contemporaneo, Miembro de fa
Junta Directiva de la Asociacion Panamefia de Empresas y Presidente de
la Asociacion Internacional de Publicidad/Panama..

Actualmente es el Tesorero de la Junta Directiva de Corporacién de
Finanzas del Pais, S.A., y miembro del Comité Ejecutivo, del Comité de
Planificacién y Estrategia y del Comité de Crédito.

Dani Kuzniecky - Director

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 16 de agosto de 1962

Domicilio comercial: Calle Aquiling de la Guardia, Edificio Banco General,
Piso 21 Apartado P~~*~" ==« ~s«~n Pamgmg

Correo electrénico

Teléfono: 264-48606 rax: 225-219:

Obtuvo su titulo de Licenciado en Leyes y Ciencias Politicas en la
Universidad 5anta Marfa La Antigua, Panama. Posteriormente obtuvo
una Maestria en Leyes (LLM) en New York University, Nueva York,
Estados Unidos. Participd del Program of [nstructions for Lawyers de
Harvard Law School, Estados Unidos. Fungio como Contralor, Ministro
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del Canal y Ministro de Energia de Panama desde e} 2004 hasta el 2009.
Ejerce su carrera como abogado a través de su firma Kuzniecky & Co.

Actualmente es miembro del Comité de Planificacién y Estrategia, del
Comité de Crédito, del Comité de Activos y Pasivos y del Comité de
Auditoria de Corporacidn de Finanzas del Pais, 5.A.

José Mann - Director Independiente

Nacionalidad: Panamerio

Fecha de nacimiento: 27 de diciembre de 1940
Domicilio Comerciz"

Correo electrénico

Teléfono:

Obtuvo su titulo de Licenciado en Comercio con Especializacidn en
Contabilidad en la Universidad de Panama. Posteriormente obtuvo
maestria en Administraciéon de Empresas de Alta Gerencia en el
INCAE. Fungid como Auditor en Peat Marwick Mitchell (actualmente
KPMQ) de 1962 a 1964, posteriormente se vincula a Ernst & Young como
Socio Director de 1970 a 2002. En el 2002 se vincula a
PricewaterhouseCoopers como Socio de Auditoria hasta el 2006. Del
2006 al 2008 se desempenia como Director de Negocios en Deloitte. Del
2008 a la fecha, funge como Socio Director de la AFFA Consulting Group,
Inc. Actualmente es miembro de la Junta Directiva de Multibank
Securities, Multibank Seguros, Banvivienda, Grupo Mundial Tenedora,
Universidad Latina, entre otros. Adicionalmente es Asesor o miembro del
Comité de Auditoria en Multibank, Capital Bank, Banvivienda, Grupo
Hopsa. Contador Publico Autorizado No.441.

Rodolfo de Obarrio E. - Director Independiente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 9 de mayo de 1965

Domicilio comercial: Ave. Ahel Bravo. Edificio La Fontana Apartamento
13a. Correo electronicc

Teléfono: 612-2041 Fax: 214-7452

Empresario con alta experiencia en la construccion y en al area de venta
de combustibles. Estudios superiores; Saint Tomas University At Florida -
Business Administration. Otros estudios: Fleet Master of Equipment,
Business Manager ( Atlanta), 1993. Leadership Studied With Steven R.
Cover, Tom Peter and Peter Senge. 1996. Fuels and Lubricantes (Shell),
1994. Experiencia profesional: 1987-1990 Administrador de Alquiler de
Equipo, Miami, FL. Tractoamerica; 1991-1993 Gerente de Operaciones,
Concreto y Const, S.A.; 1990-2006 Vicepresidente de Operaciones,



Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. | 17
Formulario IN-A

Constructora del Istmo; 2006-2009 Consultor Independiente, RC,
Contractor; 2009-2012 Gerente General de Exploin, Exploin. Actualmente
combustibles de Primera,S.A. y es miembro del Comité de Crédito de
Corporacién de Finanzas del Pais, S.A.

i. Empleados de importancia y asesores:

Guido J. Martinelli M. - Vicepresidente de Desarrollo de Negocios
Mariluz de La Guardia - Vicepresidente de Pla  icacidn y Estrategia
Argelis Pinzon - Vicepresidente de Finanzas y Contabilidad

Carmen Elena Dominguez ~ Gerente Senior de Finanzas y Contabilidad
Lilibeth Castroverde — Gerente de Recuperacién de Activos

Maria Del Pilar Hurtado- Gerente de Administracién y Recoleccidn de
cobros

Taimara Sanchez — Gerente Senior de Consumo

Jaime Bermudez — Gerente de Control y Riesgo [Oficial de Cumplimiento
Maria Rodriguez- Auditora Interna

ii. Asesores Legalesy Financieros:

ASESORES LEGALES
MORGAN & MORGAN
Torre MMG, piso 16, calle 53, Urbanizacion Marbella
Apartado Postal 0832-00232 World Trade Center
Panama, Rep. de Panama
TEL.: {507) 265-7777 | Fax: (507) 265-7700
Persona A Ll L. ANl A TV At
Correo -
Sitio We

CASA DE VALORES
MMG ASSET MANAGEMENT, CORP.
Torre MMG, piso 11
Urbanizacion Marbella
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Rep. de Panama
TEIéfOHC" NEr 3hmn ] Cav sAC_ AR

Correo-¢

PRIVAL SECURITIES, INC.

Torre de las Américas, Torre C, Piso 30
Punta Pacifica Blvd.

Apartado 0832-00396

Tel. 303-1900

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
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MMG BANK CORPORATION

Torre MMG, piso 11

Urbanizacién Marbella

Apartado Postal 0832-02453
Panamad, Rep. de Panama
Teléfone ' T -
Correc-e

PRIVAL BANK, S.A.

Punta Pacifica Blvd.

Torre de las Américas, Torre C, Piso 30
Apartado 0832-00396

Tel. 3031900

AGENTE FIDUCIARIO
MMG BANK CORPORATION
Torre MMG, piso 11
Urbanizacion Marbella
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Rep, de Panama
Teléfono: 26c-7600 | Fax 265-7663

Correo-e
iii. Auditores:

AUDITORES EXTERNOS
Deloitte

Costa del Este, Paseo Roberto Motta,
Edificio Capital Plaza, Piso 7

Teléfono 303-4100, Fax 269-2386
PEI’S""" An rambmnbkns CilthartA Mora
Corr

Wetk

iv. Designacién por acuerdos o entendimientos:
No aplica para nuestra empresa ya que no existen designaciones de
personal por acuerdos o entendimientos.

B. Compensacion

La compensacién a los directores que forman parte de la Junta Directiva y
comités varios para el afio 2018 fue por el monto de $71,850.

C. Practicas de la Directiva
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Corporacion de Finanzas del Pafs, S.A.
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La Junta Directiva se redne mensualmente para revisar los resultados
mensuales de la empresa (balance de situacién, estado de resultados).
También se presenta un informe completo de 1a situacién actual de la
empresa, de los créditos otorgados previamente aprobados en Comité de
Crédito, de los cambios significativos en la cartera, la morosidad, etc. Se
analizan diversos temas refacionados al desenvolvimiento del negocio tales
como expansion, politicas de crédito, planes de accién, noticias relacionadas
al ambito financiero, etc.

Empleados

Al 31 de diciembre de 2018 {a empresa cuenta con 105 empleades distribuidos
entre las diferentes areas de negocios y administracion. Los empleados no
estan organizados en sindicato, ni amparados por ninguna convencion
colectiva de trabajo.

Propiedad Accionaria

El capital social autorizado de fa sociedad es de siete millones (7,000,000) de

acciones todas eila nominativas, representado por:

1. Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase A, con derecho a voto
y sin valor nominal. Emitidas y en circufacion trescientos mil (346,751).

2. Unmillén (1,000,000) de acciones comunes clase B, con derecho a voto,
sin valor nominal. Emitidas y en circuiacion ochenta y tres mii quinientos
sesenta y cinco (83,565).

3. Diez millones {10,000,000) de acciones preferidas, sin derecho a voto
con un valor nominal de un délar ($1.00)} cada una, las cuales podran ser
emitidas en una o mas series segdn o determine la Junta Directiva.
Emitidas y en circulacién (5,710,000)

ACCIONISTAS PRINCIPALES

A,

identidad

Las acciones comunes emitidas y en circulacion estan distribuidas entre 14
accionistas.
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Formuiario IN-A

B. Presentacién tabular de Ia composicion accionaria del emisor:

Porcentaje Acciones
Accionista 1 27.83% 114,771
Accionista 2 13.33% 57,376
Accionista 3 10.50% 45,183
Accionista ¢ 8.33% 35,860
Accianista s 7-42% 33,074
Accionista 6 b.67% 28,688
Accionista 7 6.67% 28,688
Accionista 8 3.33% 14,344
Accionista g 3.33% 14,344
Accionista 10 3.33% 14,344
Accionista 11 1.82% 10,000
Accionista 12 1.67% 7,172
Accionista 13 1.67% 7,172
Accionista 14 1.36% 4,178
Accionista 15 0.91% 2,786
Accionista 16 0.91% 5,000
Accionista 17 0.91% 2,338

100.00% 430,316

€. Persona Controladora
No aplica.
D. Cambios en el control accionaric
N/A
V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. ldentificacién de negocios o contratos con partes relacionadas

'h"*“*zva
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ado de sifuacion fin jera

Activas:
Préstamos por cobrar
Intereses acumuiados por cobrar

Pasivos:
Valores comerciales negociables

Bonos corporativos por pagar
Bonos perpetuos por pagar
Intereses por pagar
Patrimonio:
Acciones preferidas
Dividendos pagadocs sobre acciones preferidas

ingresos:!
infereses

Gasfos:
Intereses

Compensacion a ejecutivos claves

B. Interés de expartos y asesores

Corparacién de Finanzas de! Pais, S.A. | 21
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2018 2017
960,668 971,839
2,987 1,105
210,000 220,000
5,202,000 .815.000
1,475,000 1 475,000
28,545 31,400
4,230,000 4,230,000
342,630 457.002
88,804 66,447
811,107 767.210
733,205 782,376

La relacion que existe entre los asesores legales, financieros y auditores es
estrictamente para la prestacidén de sus servicios en lo que respecta a esos

temas.

Vi TRATAMIENTO FISCAL

La empresa realiza el calculo de su impuesto sobre la renta basdndose en el ingreso
gravable estimado parz el afio, usando las tasas especificadas en las leyes de

impuesto sobre ia renta de Panama.

VI ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A. Resumaen de la estructura de capitalizacién

i. Acciones y titulos de participacidn:

Al 31 de diciembre de 2018 se encontraban emitidas y en cdirculacion
346,751 acciones comunas clase A por un monto de $4,000,000; 83,565
acciones comunes clase B por $1,500,000.00 y 5,600 acciones preferidas

por $5,600,000.

. Tituios de deuda

oy
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No apiica.

ifi. Listado bursatil
No apfica.

B. Descripeion y derechos de los titulos
i. Acciones y titulos de participacion:

Al 31 de diciembre de 2018 se encontraban emitidas y en circulacién
430,316 acciones comunes por un monto de $5,500,000 y acciones
pretferidas $5,600,000

iil. Titulos de deuda
No aplica.

jii. Listado bursatil
No aplica.

€. informacion de mercado

El principal negocio de la empresa es el otorgamiento de préstamos ya sea
préstamos personales (consumo); leasing y préstamos de autos; préstamos
personales con garantia hipotecaria; préstamos comerciales y factoring. Este
es un segmento muy competitivo en el cual participan bancos, financieras y
empresas especializadas que se dedican al negocio. En este sentido, la
empresa cuenta con personal de basta experiencia, cuenta con politicas de
crédito acordes a las necesidades y realidades del mercado, y una gestion
administrativa basada en ias mejores practicas y manejando iineamientos de
gobierno corporativo.
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RESUMEN FINANCIERO
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~SEGUNDA PARTE~
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- Afio que reporta

Afo que reporta

dic-18 dic-17
Estado de Resultados
ingresos totales $ 16,632,682 § 14,419,247
Gastos porintereses $ 7,876,722 5 6,264,512
Gastos de operacién $ 5,757,647 § 4,069,526
Provision o $ 1,884,881 3 990,000
Pérdida por vaiuacion de inversiones $ 198,391 5 -
Provision para pérdidas de otrosactivos  § 5392 § o -
Utitidad antes de impuesto $ 2,761,251 § 2,195,209
Impuesto sobre la renta $ 386,098 § 142,200
Utilidad neta $ 2,328,537 $ 2,053,009
Acciones emitidas y en circulacion . 430316 430316
Utilidad poraccion 3 541 % 477
Acciones promedio del periodo 430,316 430,316
Balance General
Depdsitos en bancos e inversiones '$  35679,866 $ 30,205,278
Préstamos por cobrar neto $. 100,575,905 5 84,980,601
Total de activos ©$ 142,436,986 § 120,675,499
Pasivos totales 8 122,178,217 3 102,125,036
Capital en acciones $ 11,210,000 $ 11,025,000
Utilidades retenidas $ 7,156,478 % 5,830,984
Reserva de capital voluntario $ 1,892,291 ¢ 1,619,023
Patrimonio total 520,258,769 § 18,550,463
Razones Financieras
Dividendo / Accidn comdn s o043 5 038
Pasivos / Patrimonio 6,03 5.5
Préstamos / Activos totales 70.61% - 70.42%
Castos de operaciones [ ingresos 34.62% 34.46%
Reservas [ Morosidad 0.59 0.75
Morosidad / Cartera neta 2.46% 2.29%
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~TERCERA PARTE--
L ESTADOS FINANCIERGS AUDITADOS

Se adjuntan los estados financieros consolidados auditados por Delloite del Emisor para los
afos terminados al 31 de diciembre de 2016-2015.

-~ PARTE~

. GOBIERNO CORPORATIVO

De conformidad con fas gufas y principios dictados mediante Acuerdo No. 12 del 11 de noviembre
de 2003, para ia adopcion de recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobierno
corporativo de las sociedades registradas, responda a [as siguientes preguntas en la
presentacion gue se incluye a continuacion, sin perjuicio de las explicaciones adicionales que se
estimen necesarias o convenientas. En caso de que la sociedad registrada se encuentre sujeta a
otros regimenas especiales en la materia, elaborar al respecto.

Contenide minimo
1. Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacidn reglas o procedimientos de
buen gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna reglamentacion
especifica.
5i, mas no basados en alguna reglamentacion especifica,

2. Indigue si estas regias o procedimientos contempian los siguientes temas:

a. Supervision de las actividades de la organizacion por Junta Directiva.
si.

b. Existencia de criterios de independencia aplicable a la designacion de Directores
frente ai control accionario.
Si.

¢. Existencia de criterios de independencia aplicable a la designacion de Directores
frente a la administracién.
Si.

d. 1laformulacion de regias que eviten dentro de |a organizacién el controi de poder
en un grupo reducido de empleados o directivos.
No.

e. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento vy
Administracion de Riesgos, de Auditoria.
Si.

e
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f. La celebracién de reuniones de trabajo de Junta Directiva y levantamiento de
actas que reflejen Ja toma de decisiones.
Si.

g. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacidn.
Si.

tndique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su método de
divulgacion a quienes va dirigido.

Si, el cual va dirigido a todos los colaboradores de fa empresa, a quienes se les envia una
copia fisica ia cual acusan de recibido y leido.

Junta Directiva

Indique si las reglas de gobierno corporativo establecen parametros a la Junta Directiva
en relacién con los siguientes aspectos:
a. Politicas de informacidn y comunicacion de la empresa para con sus accionistas
y terceros.
Si, tanto para sus accionistas como para terceros.

b. Conflictos de intereses entre Directores y tjecutivos dave, asi como la toma de
decisiones.
Si.

€. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y
destitucion de los principales ejecutivos de la empresa.
No existen.

d. Sistemas de evaiuacién de desemperfio de los ejecutivos clave.
St

e. Control razonable de riesgos.
St

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente {a posicion
financiera de la empresa.
Si.

g. Proteccion de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras
irregularidades.
Si.

h. Adecuada presentacidn de todos los grupos accionarios, incluyendo los
minoritarios. (Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas
publicas de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo
cuando sea de importancia para el piblico inversionista a juicio de! emisor).
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N/A

. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervisién
periddica.
Si

5. Indique si las reglas de gobierno corporativo contempian incompatibilidades de los
miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas
extraordinarias, ni para perseguir la consecuencia de intereses personales.

Si.

Compaosicion de a Junta Directiva

a. Numeros de Directores de la Sociedad
8

b. NUmeros de Directores independientes de la Administracién
7

¢.  Numero de Directores Independientes de los Accionistas
2

Bccionistas

7. Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar el goce de ios
derechos de ios accionistas, tales como:

a. Acceso a informacion referente a criterios de gobierno corporativo u su
observancia. (Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas
publicas de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara soio
cuando sea de importancia para el publico inversionista a juicio del emisor).

N/A

b. Acceso a informacion referente a criterios de seleccidon de auditores externos.
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas plblicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea
de importancia para el publico inversionista a juicio dei emisor).

St

c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionista, de conformidad con el
Pacto Social y/o estatutos de la sociedad. (Esta informacién debe suministrarse
en todo caso de ofertas piblicas de acciones. Para ofertas piblicas de otros
valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio def emisor).

Si.

:,{w
i
o}

»&%

=
-

e

JRIRR

o
e



Corporacion de Finanzas del Pals, S.A. l 28

Formularic IN-A ]

d. Acceso a informacion referente a remuneracion de los miembros de fa Junta
Directiva. (Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas
de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando
sea de importancia para el plblico inversionista a juicio del emisor).

Si.

e. Acceso a informacién referente a remuneracion de ios Ejecutivos Clave. (Esta
informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones,
Para ofertas pablicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de
importandia para el pUblico inversionista a juicio del emisor).

No.

f. Conocimientos de los esquemas de remuneracidn accionaria y otros beneficios
ofrecidos a {os empleados de {a sociedad. (Esta informacidn debe suministrarse
en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas pudblicas de otros
valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

No.
Comités

8. Prevénlasreglas de gobierno corporativo la conformacion de los comités de apoyo tales

comao:

Comité de Auditoria, o su denominacién equivalente
Sk

Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos, o su denominacién
equivalente
Si.

Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos
clave, o su denominacién equivalente
No.

Otros:
Si.

g. En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos
Comités para el periodo cubierto por este reporte?

d.

b.

Comité de Auditoria
Si.

Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.
Si.
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c. Comité de Evaiuacién y Postulacién de directores independientes y ejecutivos

clave.
No.

Conformacion de los Comités
10. Indique como estan conformados ios comités de:

a. Comité de Auditoria y cumplimiento.
Conformacién: 3 Directores, Auditoria Interna y Oficial de cumplimiento .

b. Evaluacidn y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
N/A
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Corporacién de Finanzas del Pafs, S.A.
Formulario IN-A

~QUINTA PARTE-

DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-2000 del 11 de octubre del 2000, el
emisor debera divulgar el Informe de Actualizacion Anual entre los inversionistas y el piblico
en general, dentro de los 60 dias posteriores al cierre anual. Para tales efectos, nuestra
informacién financiera es publicada en la Bolsa de Valores de Panama y en la Comisién
Nacional de Valores; también estd disponible para entregar a cualquier persona que lo
solicite.

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a
disposicion del publico inversionista y del plblico en general.
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Contsdores Pabilcos Autorizados
RUC 16292-152.155203 0LV, 65
Tarte Banco Panama, piso 12
Avenida Boulevard v Is Rotonds
Costa del Este, Panamy
Apartado D816-01558

Panamd, Rep, de Panama

Telafano: (5G7) 303-4100
Faw; {507) 269-2386
infopanama@dealoitte.cam
wwiy. deloitte.comips

Sefiores .
Accionistas y Junia Directiva da
Corporacidn de Finanzas del Palg, 8, A,

Hemos auditado los estados financieros de Corporacién de Flinanzas del Pafs, 8. A {FPANACREDIT)
{"la Empresa"), que comprenden el estado de situacion financlera al 31 de diclembrs da 2018, y ¢ estado
da ganancias o pérdidas, et estado de utilidades Integrales, el estado de cambios an el patrimonio v sl
astado de flujos de efectivo por el afic terminado en esa fechs, y las notas a los estados financlatos, asl
como un fasumen da las principales poiliicas contables,

En nuastra opinion, los estados financieros adiuntos presentan razonablemente, an todos los aspectos
Importantes, la situacidn financlera de Corporacion de Finanzas del Pals, 8. A (PANACREINT) al 31
de diciembre tle 2018 y su dessmpafio financiero y sus flujos de efsctivo por el afio terminado en esa
facha de acuardo con lag Normas internacionales de informaciin Financiara (NIIF's).

Bage pars o Opinién

Ligvamos a cabo nuestra auditorfa de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Nusstras
reaponsabiiidades de conformidad con asas normas se describen detalisdamants en |2 sesclidn de
Responsabliidades del Auditor an la Auditorfa de oz Estados Financleros de nuestro informe. Somos
independientes de (s Empresa de asuardo con el Cadige de Etica pare los Contadores Profesionales
(Codigo IESBA} junto con los requerirmientos éticos gue son relavaniss para nuestra auditorfa de los
astados financieros en Panamd, y hemos curmnplido nuastrag otras responsabilidades étlcas de asuerdo
con astos requerimientos y el Codigo [ESBA, Creemos que la evidancia de auditoria gue hemos obtenido
as suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra oginidn.

Asuntos Clave ds ia Auditoris

Los asuntos clave de auditorfa son esos asuntos que, segln nuestro juicio profasional, fusron de ia
mayor importancia en nuastra audiforfa de los estados financiaros del afo actual. Estos asuntoes fueron
cublertos en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su corjunio, y al formar
nuastra opinidn sobre tos mismos, y no proporcionamos una opliion por aeparado sobre esios asunios.

{elaitie LATCO
Fisma mismibro de
Daloitia Toughe Tohmatsy Limited
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Ssunte Clave do Auditaris

Provisién para pérdidag crediticias esperadas
an préstamos

Ver Notas 3.4, 4 y 10 de ios estados financisros.

La estimacgion para ia provisién pars pérdidas
craditicias esperadas (PCE} an préstemos s uno
da los estimados més significativos y complajos en
{a preparacion de los estados financlaros al 31 de
diclambre de 2018,

La NIF @ entrd en vigencia el 1 ds energ dg 2018
gue, entre ofras cosas, moadifica los modelos de
céiculo de deterioro para considerar lns pérdidas
esperadas en lugar de 1as pérdidas incurridag,

Al 31 da diclembre de 2018, las PCE en prédstamos
88 un drea altamente subjetiva debido ai nivel de
ulcio aplicado por la Administracion en la
madicidn de las provisionas por deterioro sobre
préstamos, los cuates rapresentan sf 71% de los
“activos ds la Empresa.

Los procesos de estos modelos reguisren un niveld
incrementado de juicio en la determinacidn de ias
PCE considerando factores como la identificacion
y claslficacion por etapas de los activos
deteriorados o con un Ihcramento significativo an
gl riesgo de crédito, desatrollo de la probabilidad
de incumplimienio {F1) y pérdida dada e
incumplimianto (FDE v et uso de supusstos como
ascenarios  masroscondmicos vy criterlos  de
segmantacitn,

Gamea of Asunto fue Abordads on Nusstra
Auditorfa

Nuestro trabajo sobre la estimacion ds la provision
para las PCE e&n préstamos se ha anfocado en la
svaluacion de los controlas Internog, as{ como 1a
realizacidén de pruebas de detalle sobre las
provisionas de riesgo de crédito. Tambiédn hemosg
analizado atimpagto en ia aplicacion inicial de la NitF
8, Especifficamente nuestros procedimientos da
sudliora en esta ared, Incluye, antre otros:

+ [nvoiucramios espacialistas para determinar que
las metodologias utifizades por s Empresa
fussen apropladas segun el marco de referencia
de las NiiF's,

= Probamos una  musstra  de  préstamos
gignificativos no identificados como deteriorados
y retamos lag asuncionas de la Adminigtracion
gobre zu conciuglon de que ol srédito no estaba
detariorado mediante a! reproceso ds la
calificacion crediticia del crédito utilizando la
informacian crediticla y financiera actualizada del
expediente de crédito y tomando en
considaracion, cuando estuviese disponible,
informacion plblica gue mostrara un evento de
detericro.

Probamos una muestra para préstamos deteriorados
y evaluamos l& medicidn del deterioro realizado por
ia Administracion 4 través de: (a) evaluacion del vaior
de los flujos por garantla a través de la revision de la
informacién que da el derecho a la Empress sobra in
garantla y la  revisidh de los  valuadores
independlenies de la Empresa, (b) evaluacion del
valor nate de reafizaclon del avallo y {¢)
recomputando el valor de las PCE.
¢ Prusbas de control, asistido por nussitos
agpecialistas en sisternas de informacion para
prober lag morosidadas de la cartera de préstamo
y para probar la exactitud e integridad de la
informacian utlizade para el computo de los
parametros para el establecimiento de tas PCE,

& involucramoe especiglistas para reprocesar las
matodologlas utilizadas por & Administracion an
8 determinacion de fas proviglonas para lss PCE.

¢ Frobamos los modsios principales con respacio
a: iy metodologia utiizada para la estimacion de
los parametros de pérdida  esperada; i)
metodologia utihzada para la genseracitn de oz
sscanarios macroscandmicos; Wi} Informacion
ufilizade en el céloulo y generacidn y Iv) ariterios
pars &t incremento significative del resgo de
srédito v la clagificacidn por eiapas de los
prégtamog,
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Otrs Informacitn

La Administracion es responsable de la otra Informacion. La ofra informacién abarca informacion
Incluida en el Informe de Memorla Anual, pere no Incluye log estados financleros v & Informe del
auditor sabre fog mismos. El Informe de Mematia Anual s espara que estd disponible para nosotros
después de la fecha dal informe dal auditor.

Nuastra opinidn sobre los estados financieros no cubre la ofra Informacién v no expresaremos
ninguna forma de conslusion de asaguramianto sobra s misma.

Junto con nuesira auditorfa de ios estados financieros, nuestra responsabliidad es jesr la ofra
informacidn arriba identificada cuando esté disponibie v, al hacerio, considarar gi la ofra informacidn
gs materiaimente Inconsistente con los estados financieros con nuastro conocimisnio abtenido en la
auditoria o que de ofra manera parezca tener errores materiales,

Cuando leamos el informe de Memoria Anual, sl concluimos que hay un error materisl en el mismo,
se requisre que comuniguamos el asunio a los encargados del gobiermo corporativo v due e
Emprasa atienda 2 error y prepare un informe de Memaorla Anual modificado para ser remitido & la
Superintendencia dei Mercado de Valores,

Responsabllidades do la Administracidn vy de los Encargados dal Goblgrno Corporstive par Jog
Estados Finanoieros

La Administrasion es responsable de la preparacidn y prasentacidn razonable dz los estados
financieros de acusrdo con las NiiF's, y del control Interno que 1a Administracién detarmine como
necesario pare permitir iz preparacisn de estados financieros que no contengan arrores Importantss,
ya saa debido a fraude o error.

Al preparar jos estados financieros, la Administracion es responsable de svaluar la cepacidad de la
Empresa para continuar como negocio en marcha, revelar, segun sea aplicable, los asuntos
refacionados con &l negocio en marcha y ufilizar iz base de contabilidad de negocio en marcha, &
menos que la Administracion pretends fiquidar la Empresa o oesar izg operaciones, 0 no tiene una
alternativa més realista que hacerlo.

Los encargados del gobierno corporativo son responsablas de supetvisar ef proceso de Informacién
financlera de la Emprasa.

Responsabiiidades del Auditor en la Auditoria de jos Estados Financisros

Nuesiros objetivos son obtener la seguridad razonable de qus los estados financiaros en su conjunto
no tienen etroras impartantes, va sed debido & fraude o error, y amiile un informe dal auditor qus ingluye
nuestra opirion. La saeguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero ne a8 una garantia da qus
una auditoria Hevads a cabo de acuerdo con tas Normas Internacionalies de Auditorfa slemare deteciard
un arror Importanie cuando dste exista. Los errores pusden surglr de fraude o error v se consldaran
importantes i, indlviduaimente o de manera scumulada, pusde espararse gue influyan en las
decisiones econdmicas de los usuarios en base & estos astados financiares.

Como parie de una auditoria de acuerdo con lag Normas internacionales de Audltorfa, sjercemos &l
juicio profeslonal y maniensimos &l asceplicisme profesional durante toda lg auditorfs, También:

o ldentificamos y avaiuamos los rissgos de error importanie en los estados financieros, deblda a
fraude o error, digeflamos v reatizamos procedimientos de suditoria en respuasta a osos rlesgos, v,
obtsriemos evidencia de auditoria que ssa suficients y apropiada para proporcionar una base pard
nuestra apinion, El resgo de no detectar un error importante que resulis de frauds es mayor que
uno que rasults de error, dehido a que el fraude pueds involucrar celusion, falsificacidn, omisionss
intericlonalas, daclaracionas errdneas, o ia viclacion del contiol Interno,
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= Obtenemos una comprensién dei control interno relevante para la auditorfa con al fin de digefar
procedimiantos de auditorfa qua sean apropiados en las clreunstancias, pero no para &l propdsio
de exprasar una opinidn sobre la sfectividad det cantrol interno de la Empresa.

¢ [BEvaluamos lo apropiado de lag politicas contables uiilizadas v ia razonabiidad de las sstimaciones
contables v las ravalaciones relacionades hechas por la Adminlstracion,

« Conciuimos sobra lo apropiado del uso por paris de ls Administracion de ia base de contabilidad de
negocio en marcha y, con base en a svidencia de auditorlia obtenida, si existe una incertidumbre
importante en relasion con eventos o condicionas que puedan dar lugar & unha duda significativa
acerca de la capacidad de [a Empresa para continuar comeo negocio en marcha, Si goncluimos gus
existe una incertidumbire importante, s requiers que dirjamos la efencldn en nuasiro informe de
auditoria a las revelaciones relacionadas gn los estados financieros o, &l dichas ravelaclones son
inadecuadas, modifiqguemos nuestra opinién. Nuestras conclusionas se basan en ia evidencia de
auditorfa obtenida en 14 fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los eventos o
condiciones futuras pueden causar que 12 Empresa deje de ser un negocio en marcha,

= Evaluamos la presentacion, estructura y contenido generales de los estados financieros, incluyendo
iag ravelaclones, v si lop estados financleros repregentan lag fransacciones y eventos subyacentes
da manara qus logren su pressntacldn razonable,

Comunicamos a los sncargados del goblerno sobre, enitre otros asuntos, ef alcance y oportunidad
planeados de Ia audlioria v los hallzzgos de auditoria significativos, Incluyendo sualquier deficiensia
significativa en e control interno que identiflcamos durants nuestra auditoria,

Tamibien proporcionamos & los encargados dal goblerno una declaracion de que hamos cumpildo con
los requerimientos relevantas acerca de la independencie v fes comunicamos todas las relaciones y
otros asuntos que razonabiemente se puedan pengar como una ayuda a nuestra independencls, v
cuando sea aplicatde, salvaguardas relacionadas,

A partir de ios gsuntos comunticados 4 08 encargados dal goblerno, detarminamos que esas asuntos
fuercn de la mayor imporiancia en la auditorfa de log estados financleros del periodo actual y, por o
tanto, son los aguntos clave de auditoria. Deseriiimos estos asunios an nuestro Informe de auditarfa &
menos que las leves o regulaciones impidan la revelacidn plbllca del asunto o cuande, en
circunstancias extremadamente raras, determinamos que un asunto ne debe comunlcarse en nuastro
informe de auditorfa porque de mansra razonabie se pudiera esperar que las consacuencias adversas
por hacerio serien més gue los bensficios de interés poblico da dicha comunicacion,

Ei Socio a cargo de la audiforia gue ha preparado aste informe de lop auditores independientas es
Gilberto Mora.

25 de marzo de 2019
Panama, Rap. de Panami



Corporacién de Finanzas del Pais, S.A.

Estado de situacion financiera
31 de diciembre de 2018

{En balboas)

Activos
Efectivo y depdsitos en bancos

Inversiones al costo amortizado
Valores disponibles para la venta

Valores a valor razonable con cambios otros ingresos integrales

Préstamo por cobrar , neto

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

Otros activos

Totat de activos
Pasivos y patrimonio

Pasivos:
Financiamientos recibidos
Vaiores comerciales negociables
Bonoes corporativos por pagar
Bonos perpetuas par pagar
Depositos de clientes en garaniia - facturas descontadas
Docurnenios por pagar
Intereses por pagar
Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:
Capiial en acciones
Acciones preferidas
Cambios netos en valores disponibles para la venia
Utitidades no distribuidas
Reserva de capital voluntaria
impuesto complementario

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonic

Motas

w

7,10
11
22

12
13

14
7,15
7.10,16
7,17
18

19

20
20

21

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

2018 2017
28,185.411 25,869,462
2,066,074 -

- 4,335,816

5,428,381 -
100,575,905 84,980,601
728,494 674,028
1,819,575 1,718,971
289,090 363,100
450,211 435,881
2,893,845 2,297,642
142,436,986 120,675,499
30,051,387 24,414,820
16,813,833 16,950,923
52,317,741 41,909,845
5,500,000 5,500,000
521,543 568,416
13,953,340 9,902,278
449,599 273,654
2,570,774 2,605,100
122,178,217 102,125,036
5,500,000 5,500,000
5,710,000 5,600,000

. 456

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




Corporacidn de Finanzas del Pais, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas}

Ingresos por intereses y comisiones:
intereses ganados
Comisiones ganadas

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

Menos: provisidn para posibles presiamos incobrables

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

Pérdida en valuacion de inversiones

Otros ingresos
Total de ingresos operacionales, neto

Gastos generales y administrativos:
Salarios ¥ otras remuneraciones
Prestaciones laborales
Honorarios y servicios profesionales
Alguiler
Pubiicidad y mercadeo
Depreciacién y amortizacion
Impuestos varios
Otros

Total de gastos generales v administrativos

LHilidad antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta
Impuesio sobre la renta diferido

Uiilidad neta

Las notas que se acompafian forman parie integrai de estos estados financieros.

Notas

10

23

11,12

22
22

2018 2047
10,328,164 8,805,620
6,304,518 3,595,084
16,632,682 12,400,704
7,876,722 6,264,512
8,755,860 6,136,192
(1,884,881) (990,000)
(5,392) -
(198,391) -
1,851,602 2,018,543
8,518,898 7,164,735
2,395,118 2,220,208
606,390 474,047
558,911 540,135
423,972 141,087
252,363 248,934
317,013 262,256
1,203,880 1,082,859
5,757,647 4,969,526
2,761,251 2,195,209
(409,408) (281,104)
(23,308) 138,904
2,328,537 2,053,009




Corporacién de Finanzas del Pais, S.A.

Estado de utilidades integrales
por el afto terminado ef 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

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

Las notas gue se acompafan forman parte integrat de estos estados financieros.

'
~}
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Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
por el afio terminado et 31 de diciembre de 2018
{En bathoas)

Saldo al 31 de diciembre de 2016

Utilidades integrales compuestas por:
Utilidad neta

Valuacion de inversiones

Total de utilidades integrales

Reserva de capital voluniaric
Acciones preferidas

Dividendos pagados

Impuesto complementario

Saido af 31 de diciembre de 2017

Efecto de ia adopcion de NIIF 9 al 1 de enero de 2018
Saido ai 1 de enero de 2018

Utilidades integraies compuestas por:
Utilidad neta

Reserva de capital voluntario
Acciones preferidas

Dividendos pagados

impuesio compiementario

Saldo af 31 de diciembre de 2018

Cambios netos

en valores Reserva de
Capitai en Acciones disponibles para  Utilidades no capital tmpuasto Total de
MNotas  acciones preferidas ia vanta distribuidas voluntario complementario patrimonio

5,500,000 5,525,000 {17.696) 5,310,156 1,027,952 {257,032) 17,088,380

- - - 2,053,009 - - 2,053,009

- - 18,152 - - - 18,152

- - 18,152 2,053,009 - - 2,071,161

21 - - - {591,071) 591,071 -
20 - 75,000 - B - 75,000
20 - - - {622,002} - B {622,002}
- - - - - (62,078) {82,076}

5,500,000 5,600,000 456 6,150,092 1,618,023 (319,108} 18,550,463

- - {456) 66,500 - - 66,044

5,500,000 5,600,000 - 6,216 592 1,619,023 {319.108) 18,616,507

- - - 2,328,537 - - 2,328,537

21 - - - (273,898} 273,898 - -
20 - 110,000 - - - 110,000
20 - - - {732,355} - - (732,355)
i . . R - (63,920 {63,920

5,500,000 5,710,000 - 7,538,876 1,892,921 (383,028) 20,258,769

L.as notas que se acompanan forman parle integrat de estos estados financieros.



Corporacion de Finanzas del Pais, 5.A.

Estado do fiujos de efactivo
por &l afio terminado el 31 de diciembre do 2018
{En balboas)

Flujos de efectivo de fas actividades de operacion:
Utitidad neta
Ajustes por:
Provision para posibles préstamos incobrables
Depreciacian y amortizacion
Provision para perdidas esperadas de olros activos financieros
Amortizacion en primas en valores
Perdida en venta de activo fijo
impuesto sobre 1z renta
impuesto sobre la renta diferido
Ingresos por intereses y comisiones
Gastos por intereses y comisiones

Depositos a plazo fijo con vencimientos originates mayores a 90 dias
Préstamos por cobrar, netoe
Oftros activos
Dendsitos de clientes en garantia - facturas descontadas
Otros pasivos
Efectivo utifizado en las actividades de operacian
impuesto sabre la renta pagado
Intereses cobrados y descuenios en faciuras
Intereses pagados

Efectivo neto utiizado en ias actividades de operacion

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

en resultados
Ventas y redenciones en valores
Provisién para deterioro DPF
Adiciones de mobitiario, equipo y meioras neto de setiros
Adquisicion de activos intangibles
Efective neto utilizado en fes actividades de inversion

Fiujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Procedente de financiamientos recibidos, neto
Pagos de financiameintos recibidos
Procedenie de valores comerciales negociables
Pagos de valores comerciales negociables
Procedente de bonos corporativos por pagar
Pagos de bgnos corporatives por pagar
Acciones preferidas
Cuentas por pagar - accionista
Documentos pos pagar
Dividendes pagados
impuesto complementario
Efectivo neio proveniente de ias actividades de financiamiento

Aumenio neto en el efectiva
Efectivo al inicio del afic

Efectivo at final del afe

L.as notas que se acompanan forman parie integrat de estes estados financieras.

MNotas

10

11,12

11
22

14
12

20

20

2048 2017
2,328,537 2,053,009
1,884,881 550,000

252,363 248,934
5,302 -
4,800 1,099

870 404
408,408 281,104
74,010 (438,904)

(16.632,682)  (12.400,704)

7,876,722 6,264.512
(3,795.701) (2,700.546)
67,856 (1,333.658)
(17,277,376)  {12,289,834)
(596,203) {136.461)

{46,873) (98,548}

(34,326) 1,017,086

(31682,623)  {15.541,881)

(300,650) (304,769)

16,532,078 12,584,417
(7,700,777} {6.159,948)
(13,351,075 (9,422,385
(2,265,555 -
{1.223.277 -
(2.384,470)
156,364 -
603,000
(81,885) -
(236,881) (72.886)
(85,150) (43,581}
{3.736.3847 (1.897,837)
33,984,720 25,209,990
(28.348,153)  (34,855,226)
18,904,833 22,307,923
(19,041,923}  (13,866,058)
19,881,741 17.574,845
(9,473,845) (8.290,521)
110,000 75,000
4,051,063 7,042,278
(732.355) (622,002)
(63,920 {62,076)
19,272,161 16,505,153
2,383,806 5,184,935
17,085,804 11,900,869
19,469,609 17,085,804




Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Motas a ios estados financieros
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

1.  Informacién general

Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. {PANACREDIT) {la "Empresa”) cuenta con licencia para operar como
empresa financiera, expedida mediante Resclucion No.164 del 20 de diciembre de 2007 e inscrita en el
Registro de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias. Cuenta ademas con la licencia
comerciai Tipo A, expedida por la Direccion de Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias.
Corporacion de Finanzas del Pais, S.A., es una sociedad anonima organizada y existente de conformidad
con la Ley No.32 de 1927 sobre sociedades anonimas de la Replbiica de Panama, mediante Escritura Publica
No.402 de 15 de enero de 2007, de la Notaria Tercera del Circuito de Panama, inscrita en ficha No.551842,
Sigla, S.A., Documento 1069895, de la Seccidén Mercantii del Registro Publico de Panama, desde e dia 17
de enero de 2007. Opera bajo la razon comercial PANACREDIT.

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

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

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

La Empresa otorga préstamos en su casa mairiz y ademas cuenta con 12 sucursales estratégicamente
Ubicadas en Calle 50, Avenida Perl, Los Andes, La Gran Terminal de Albrook, La Gran Estacidén de San
Miguelito, Centro Comercial La Dofia, Chorrera, Penonome, Santiago, Chitré, David y Las Tablas.

2. Aplicacion de Normas Internacionates de Informacion Financiera (NHF s}

NIF's nuevas y revisadas emitidas no adoptadas a fa fecha.

Lz Empresa ha adoptado ias siguientes Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIiF's) a partir
dei 1 de enero de 2018. Otras normas también efectivas a partir de! 1 de enerc de 2018 no tuvieran un efecio
significativo sobre los estadcs financieros.

NilF s nuevas:

NIiF § - instrumentos financieros:

La Empresa ha adoptado fa NitF 9 *Instrumentos Financieros™ version revisada de 2014, y cuya aplicacion
inicial es a partir del 1 de enero de 2018. La NHF 9 reemplaza NIC 32 - Instrumentos Financieros:

Recanccimiento y Medicién. Los requerimientos de |a NHF 9 representan un cambio significativo con respecio
ala NiC 39.
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Corporacién de Finanzas del Pais, S.A.

Notas 2 los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

La adopcion de la NIIFS ha resuftado en cambios en las polificas contables para el reconocimiento, la
clasificacion y la medicién de los activos y pasivos financieros y el deterioro de los activos financieros. La
MNIIF 9 también modifica significativamente la NHF 7 - “instrumentos financieros — divulgacion®™. En
consecuencia, para las revelaciones a la NIIF 7 también se han aplicado Unicamente para las notas dei
periodo actual,

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

Clasificacion y medicion de activos financieros y pasivos financieros;

La NIIF 9 contiene tres categorias principales de clasificacion para activos financieros: medidos ai costo
amortizado (CAY}, al valor razonable con cambios en otro resuitado integral (VRCORI) y al vaior razonable con
cambios en resultados {VRCR). La clasificacién de NIIF 9, generalmente se basa en el modeio de negocio
en el que se administra un activo financiero y sus flujos de efectivo contractuales. La norma efimina tas
categorias existentes de {a NIC 39 de mantenidas hasta el vencimiento, prestamos y cuentas por cobrar y
disponibles para fa venta.

La NiIF 9 conserva en gran medida jos requisitos existenies en la NIC 39 para la ciasificacion de los pasivos
financieros. Sin embargo, aungue segln la NIC 39 todos los cambios en ef valor razonable de los pasivos
designados bajo ta opcién de valor razonable se reconocieron en resultados, segun fa NiF 9, los cambios en
el valor razonable generalmente se presentan de ia siguiente manera.

« La cantidad de cambio en el valor razonable atribuibie a cambios en el riesgo de credite dei pasivo
se presenta en ofras utilidades integrales, vy
«  El monto restante de cambio en el valor razonable se presenia en utilidad o pérdida

Deterioro de activos financieros

La NHF 9 reemplaza el modelo de "pérdida incurrida” en fa NIC 39 con un modelo de "pérdida crediticia
esperada” en préstamos, garantias financieras y compromisos de préstamo e instrumentos de deuda medidos
al costo amortizado y medidos al VRCORI. El cargo por deterioro para las pérdidas crediticias esperadas
depende de si el riesgo de crédito ha aumentado significativamente desde el reconocimiento inicial. Si el
riesgo de crédito no ha aumentado significativamentie, el cargo por deterioro es igual a las pérdidas crediticias
esperadas gue resuitan de los eventos de incumplimiento que son posibles dentro de los proximos 12 meses
(Etapa 1). Si el riesgo de crédito ha aumentado significativamente, o el préstamo esia en mora o de otra
rmanera deteriorado, el cargo por deteriore es igual a las pérdidas de crédito esperadas de por vida {Etapas
2y 3L

La pérdida de crédito esperada se calcuia para todas las faciidades de crédito en funcion de PD, EAD y LGD
e incorpora informacion prospectiva. Los elemenios prospectivos refleian las expeciativas de la alta direccion
la Empresa e impiican la creacién de escenarios {opiimo, normal y bajo), incluida una evaluacién de la
probabiidad de cada escenario. La informacion prospectiva es un juicio critico.
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Corporacion de Finanzas del Pais, S.A,

Notas a los estados financieros
por el afio terminado ! 31 de diciembre de 2018
{En balhoas)

Transicién

De acuerdo con fa NIIF 9, la Empresa utilizd la excepcion de no re-expresar jos estados financieras
comparativos. las diferencias en fos valores en libros de los activos financieros y pasivos financieros
resultantes de la adopcion de la NIIF 9 se reconocen en Jas utilidades acumuladas y otro resultado integral al
1 de enero de 2018. En consecuencia, fa informacion presentada para ei 31 de diciembre de 2017 no refieja
los requisitos de la NHF 9 y, por lo tanto, no es comparabie a la informacion presentada al 31 de diciembre
2018 segun la NIIF 9.

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

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

= la designacidén vy revocacion de designaciones anteriores de ciertos activas financieros y pasivas
financieros medidos a VRCR.

= ladesignacion de ciertas inversiones en instrumentos de patrimonio no mantenidos para negociar como
en VRCORI.

e Siun valor de inversidn tenfa un riesgo de crédiio bajo en la fecha de apiicacion inicial de ta NIIF g,

entonces la Empresa ha asumido que el riesgo crediticio sobre ei activo no ha aumentado
significativamente desde su reconccimiento inicial,

Az



Corporacidén de Finanzas del Pais, 8.A,

Motas a los estados financieros
por i aiio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

El impactc de los cambios en las politicas contables en el balance de apertura de las NIIF al 1 de enero de
2018, se muesira en ia fabla a continuacion:

Saldo al 31 de Saldo ai 1 de
PreseniaciérPresentacidn diciembre de 2017 enero de 2018
bajo NIC 39 hajo NIIF 8 sagun NIC 39 Reclasificacion Remedicidn Bajo NIF 8
Activos
Efectivo y depositos en bancas CA CA 25,869,462 - {81,406} 25,787,966
inverstones disponibles para ia venta DRV VRCOCH 4,335,818 {4,335,6816) - -
CA 852,367 (4,567) B47 800
VRCRE 3,483,449 - 3,483,449
Préstamos por cobrar ca CA 132,215,210 - N 132,215,210
Menos.
Resena para posibles préstamos incobrables (1.452,400) - 202,809 {1,249,597)
intereses, segurcs,comisiones y feci descontados no ganados (45,782, 208) - - {45, 782,208}
Total de prastamos por cobmar, neto 84,980,601 - 202,809 85,183,410
Mobflianio, equipc y mejoras, neto 574,026 - - 574,026
intereses por cobrar 1,718,971 - - 1,718,971
Impuesto diferdo activo 363,100 - {50,702) 342,398
Activas intangibles 435,881 - - 435,881
Otros zclivos 2,287,642 - - 2,297 842
Total de activos 120,675,499 - 56,044 120,741,543
Pasivos y patrimonio
Pasivos:
Financiamientas recibidos 24,414,820 - - 24 414 820
Valores comerciales negociabies 16,850,923 - - 16,950,923
Benes corporativos por pagar 41,208,845 - - 41,909,845
Bonos subordinados por pagar 5,500,000 - - 5,500,000
Depdsitos de clientes en garantia - facturas descontadas 568,416 - - 568,416
Documentos por pagar 9,002,278 . - 9,902,278
intereses por pagar 273,654 - - 273,654
Qtros pasivos 2,605,100 - - 2,605,100
Total de pasivos 102,125,036 - - 102,125,036
Patrimanic;
Capital en acciones £,5C0,000 - - 5,500,000
Acciones preferidas 5,600,000 - - 5,600,000
Cambios netos en vaiores disponitdes pam a wenia 456 (456} - -
Uiilidades no distribuidas 6,150,092 458 86,044 6,216,582
Resena de Capitat Voluntario 1,619,023 - - 1,818,023
Impuesto complementarno (319,108} - - {319,108)
Total te patimonic 18,660,463 - 56,044 18,618,507
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Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Motas a los estados financieros
por el ailo terminado ef 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

A continuacion, la clasificacion de los activos sujetos a pérdidas esperadas vy ias provisiones establecidas
conforme a fas politicas contables adoptadas para cumplimiento de ta NilF 9 al 1 enero de 2018;

aplicacidon de NiIF

Cambios netos en valoracién de instrumentos financieros:
Saldao al cierre NIC 39 {1 de enera de 2018) 456
Reclasificacion de inversiones disponibles para la venta a valor razonable con cambios en resuitados {456
Saldo inicial bajo NIIF 8 {1 de enero de 2018) .

Ltitidades acumutadas:

Saldo al cierre NIC 38 {1 de enero de 2(118) 6,150,092
Reclasificacion de inversiones 456
Reversidn (Reconacimiento) de pérdidas crediticias esperadas en préstamas 202,809
Reconocimiento de pérdidas crediticias esperadas en inversionas (81,488}
Reconocimiento de pérdidas crediticias esperadas en depésilos & plazo {4,567)
Impuesto de renta diferido {50,702)
Saldo inicial bajo NIIF 9 {1 de enero de 2018} 6,216,592

NilF15 - Ingresos de contratos con los clientes

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

Muevas normas y enmiendas emitidas aplicables a la Empresa

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

MHF 16 - Arrendamientos

La NIIF 18 - Arrendamientos reemplaza la NIC 17. Esta norma elimina la clasificacion de los arrendamientos,
y establece que deben ser reconocidos de forma similar a ios arrendamientos financieros y medidos al vaior
prasente de ios pagos futuros de arrendamiento. La NIiF 18 es efectiva para los perfodos que inicien después
det 1 de enero de 2019. La adopcion anticipada es permitida para entidades que también adopten fa NiF 15
- Ingresos de contraios de clientes. La Empresa se encuentra en fase de evaluacion de |a aplicacidn de ja
Norma para determinar su impacto.

.



Corporacidén de Finanzas del Pais, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado ef 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

3. Politicas de contabilidad mas significativas

lLas principales politicas de contabilidad utilizadas en la elaboracion de los estados financieros han sido las
siguientes;

3.1 Base de presentacion y declaracién de cumplimiento

Los estados financiercs son preparados bajo €l costo histdrico, excepto de ios valores disponibles para la
venta medidos a un valor razonable.

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de informacion
Financiera (NHiF's).

3.2 Moneda funcional de presentacién

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

3.3 Activos financieros
3.3.1 Politicas contables utilizadas antes del 1 de enero de 2018

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

La clasificacion depende de ia naturaleza y propdsito dei activo financiero y es determinado al momento del
recaonccimiento inicial.

Préstamos por cobrar

Los préstamaos por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no cotizan
en un mercado activo, saivo; (a) aquelios que fa entidad intente vender inmediatamente o a corto piazo, los
cuales son clasificados como negociables, y aquelios que la entidad en suU reconocimienio inicial designa al
valor razonable con cambios en resultados; (b) aguellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa
como disponible para ia venta; o (c) aguelios para ei cual ef tenedor no recupera substanciaimente toda su
inversion inicial, a menos que sea debido a deterioro del crédito.

Los préstamos por cobrar son reconocidos al costo amortizado usande el método de interés efectivo menos
cuaiguier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.



Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Motas a los estados financieros
por el aho terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

Valores disponibles para la venta

Consisten en valores adguiridos con la intencién de manienerlos por un periodo de tiempo indefinido, que
pueden ser vendidos en respuesta a las necesidades de liguidez o cambics en las tasas de interés, o precios
de instrumentos de capital.

Luego de su reconocimiento inicial, los vaiores disponibles para la venta, se miden a su valor razonable. Para
aguelios casos en los que no es fiabie estimar el valor razonable, fas inversiones se mantienen a costo o a
cosio amortizado.

Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los valores disponibles para fa
venia son reconacidas directamente en el patrimonio, hasta que se hayan dado de baja los activos financieros
o sea determinado un deterioro. £n este momentio, la ganancia o pérdida acumulada, reconecida previamente
en el patrimonio, es reconocida en ios resultados.

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

E! vaior razenable de una inversian en vaiores es generalmente determinade con base al precio de mercado
cotizado a la fecha del estado de situacién financiera. De no estar dispanible el precio de mercado cotizado,
el valor razonable del instrumento es estimado utilizando modelos para calculos de precios o técnicas de
fluios de efectivo descontados.

Baja de activo financiero

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

3.4 Pasivas financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por la Empresa

Clasificacion como deuda g patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonic se clasifican como pasivos financieros o0 como patrimonio de acuerdo
con el fundamento al arreglo coniractual.
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MNotas z los estados financieros
por el afio ferminade el 31 de diciembre de 2048
{En balboas)

Instrumento de patrimonio

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

Pasivos financieros

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

Financiamientos

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

Qtros pasivos financieros

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

Baja en cuentas de pasivos financieros

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

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

A partir del 1 de enero de 2018, fodos los activos financieros reconccidos denfro del alcance de la NitF 9 son
requeridos a ser posteriormente medidos at costo amortizado o valor razonable basado en el modelo de
negocios de la entidad para gestionar los activos financiercs y las caracteristicas de los fiujos de efectivo
contractuales de cada activo financiero.

Especificamenie:

- Las inversiones en instrumentos de deuda que son mantenidas en un modeio de nagocios cuyo
objetivo es recuperar los flujos de efectivo contractuales, y que tengan flujos de efectivo contractuales
que corresponden solamente a pagos de!l principal & intereses sobre el saido remanente de principai
{SPPI), son posteriormente medidos ai costo amortizado utilizando ef método de ia tasa de interés
efectiva.

- Las inversiones en instrumenios de deuda que son mantenidas en un modelo de negocios cuyo
objetivo s recuperar los flujos de efectivo contractuales y vender los instrumentos de deuda, vy que
tengan fluios de efectivo contractuales que corresponden a SPPI, son postariormente medidos al
valor razonable con cambios en otro resuitado integral {VRCORI).

AT -



Corporacién de Finanzas del Pais, S.A,

Notas a los estados financieros
por el afio terminado &f 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

- Todos los ofros instrumentos de deuda {(p.e. aguellos adminisirados schre una base de valor
razonabte, o mantenidocs para la venta} o de patrimonio, son posteriormente medidos al valor
razonabie con cambics en resultados (VRCR).

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

- Elegir irrevocablemente el presentar los cambios en e valor razonabie en oiro resultado integral
(VRCORI), para una inversion en un instrumento de patrimonio gue no es mantenida para negociar
ni es una contraprestacion contingente reconocida por un adguiriente en una combinacion de
negocios para la cual es aplicable NIIF 3;y

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

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

- Para activos financiercs medidos al costo amortizado: como una deduccidn del valor en libros bruto
de ios activos;

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

Pasivos financieros

LLos pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se ciasifican conforme ai contenido d& ios acuerdos
contraciuaies pactados y teniendo en cuenta la sustancia econdmica del contrato.

Un pasivo financiero es una obligacion contractual de entregar efectivo u ofro activo financiero o de
intercambiar activos financieros o pasivos financieros con otra entidad bajo condiciones gue son
potencialmente desfavorables para la Empresa, 0 un contrato gue sera o puede ser resuelto con instrumentos
de patrimonio propios la Empresa, y es un conirato no derivado por e cual la Empresa estd, o puede estar
obligade, a entregar un ndmero variable de sus propios instrumentos de patrimonio, o un contrato derivado
sobre patrimonio propic que sera o puede ser resuelto de ctra manera que no sea por &l intercambio de una
cantidad fija de efectivo {u otro activo financiero} por un numero fijo de instrumentos de patrimonio propio de
la Empresa.
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Motas a los estados financieros
por ¢f afio terminado el 31 de diciembre de 2018
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Un instrumento de patrimonio es un conirato que representa una participacién residual en el patrimonio de la
Empresa una vez deducidos todos sus pasivos. La recompra de instrumentos de patrimonio propios de fa
Empresa se reconoce y se deduce directamente en el pairimonio. No se reconoce ninguna ganancia/pérdida
en ganancias o pérdidas en la compra, venta, emision o cancelacién de los instrumentos de patrimonio propios
de ia Empresa.

Los pasivos financieros manienidos por Ja Empresa se clasifican como otfros pasivos financieros. Los otros
pasivos financieros, incluyendo préstamaos y obligaciones bancarias, son registrados con posterioridad a su
reconocimiento inicial at costo amortizado, utilizando el método de ia tasa de interés efectiva, reconociéndose
ef gasto de interés a lo {argo del periodo correspondiente

3.5 Deferioro de las activos financieros
3.5.1 Politicas coniabies utilizadas antes del 1 de enero de 2018
Préstamos

La Empresa evallla en cada fecha del estado de situacién financiera si existen evidencias objetivas de que
un activo financiero o un grupo de activos financieros estén deteriorados. Un activo financiero o un grupo de
activos financieros estan deteriorados y se incurre en una pérdida por deterioro solo si existen evidencias de
deterioro coma resuitado de uno o mas eventos que ocurrieron después def reconocimiento iniciai del activo
{un "evento de pérdida”) y que la pérdida del evento {0 eventas) tiene un impacto sobre ios futuros fiujos de
caja estimados del activo financiero o grupo financiero que se pueden estimar con fiabilidad.

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

= {ncumplimientos contractuales en ef pago del principal o de los intereses;

e Fiujos de caia con dificultades experimentadas por ef prestatario {por ejemplo, [a proporcién de equidad,
jos ingresos netos, ef porcentaje de las ventas);

Incumplimiento de las condiciones de préstamos o de los pacios;

inicio de un procedimiento judiciat de quiebra;

Deterioro de la posicion competitiva del prestatario; vy

Deterioro en el valor de {a garantia.

a 4 @ 9

La Empresa primero evalla si la evidencia objetiva del deterioro existe individuaimenie para los activos
financieros que son individualmente significativos, e individualimente o colectivamente para activos financieros
que no son individuaimente significativos. Si la Empresa determina que no existen pruebas objetivas de la
existencia de un deterioro del activo financiero evaluado individuaimente, ya sea significativo o no, se incluye
el activo en un grupo de activos financieros con similares caracieristicas de riesgo de crédito v se evailan
colectivamente por &l deterioro,

Cuando un préstamo es incobrable, se cancela contra ia provisién para préstamos incobrables. Esos

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

A la fecha del estado de situacidn financiera, la Empresa evalla si existen evidencias objetivas de gue un
activo financiero o un grupo de activos financieros se encuentran deteriorados. En el caso de los instrumentos
de capitai clasificados como disponibles para fa venta, una disminucidn significativa o prolongada en el valor
razonable del activo financiero esta por debajo de su costo se toma en consideracion para determinar si los
activos estan deteriorados. Sidichas evidencias existen para los activos financieros disponibles para la venta,
la pérdida acumulativa, medida como la diferencia entre el costo de adquisicin y ef actual valor razonable,
menas cualquier pérdida por deterioro en los activos financieros previamente reconocida, en ganancia o
perdida, se elimina del patrimaonio y se recongce en el estado de ganancias o pérdidas.

Las pérdidas par deteriora reconocidas en ef estado de ganancias o pérdidas sobre instrumentos de capital,
no son reversadas a través del estado de ganancias o pérdidas. Si, en un periodo posterior, &l vaior razonable
de un instrumento de deuda clasificado como disponible para la venta aumenta y este aumento puede ser
objetivamente relaciocnado con un evento gue ocurrié después que la pérdida por deterioro fue reconocida en
ganancias o pérdidas, la pérdida por deterioro se reversa a {fraveés del estado de ganancias o pérdidas.

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

Los activos financieros que se poseen son ciasificados en las siguienies categorias: Costo amortizado, valor
razonable con cambigs en ofras utilidades integrales y valor razonable con cambios en ganancias y pérdidas.
La clasificacion depende de! modelo del negocio y propdsitc del activo financiere y es determinada al
momento del reconocimiento inicial.

La medicion de la provision para pérdidas crediticias esperadas para los activos financieros medidos a costo
amortizado y a valor razonable con cambios en ofras utilidades integrales requieren ei uso de modelos
complejos y suposiciones significativas sobre las condiciones econdmicas fuiuras y ef comportamiento
crediticio. También se requiere varios juicios significativos al aplicar los requerimientos contabies para medir
fas perdidas esperadas, tales como:

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

¢ FEleccion de modelos apropiados y supaosiciones para la medicion de la pérdida esperada,

e Establecer el nimero y las ponderaciones relativas de ios escenarios futuros para cada tipo de
producto/mercado y la pérdida esperada asociada; v,

= Establecer grupos de activos financieros simifares con el fin de medir la pérdida esperada.

Los juicios criticos se describen en ia poiitica 4,

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

»  Préstamos al costo amortizado:
«  Valores de deuda de inversion al VRCQOC!, y a costo amortizado
= Cuentas por cobrar de arrendamientos;

No se reconoce pérdida por deterioro en las inversiones de patrimonio.
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Con excepcion de los activos financieros que son adquiridos deteriorados, las ECL estd requerido sean
medidas mediante una provisidn por pérdida a una cantidad igual a;

= ECL a 12-meses - ECL durante el tiempo de vida que resulten de los eventos de incumplimiento en
et instrumento financiero que sean posibles deniro de 12 meses después de la fecha de presentacién
de reporte, (referidas como Eiapa 1); o

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

La provisidon por pérdida de todas las ECL durante el {iempo de vida es reqguerida para un instrumento
financiero si el riesgo de crédito en ese instrumento financiero se ha incremeniado de manera importante
desde el reconocimiento iniciai. Para todos los otros instrumentos financieros, las ECL son medidas a una
cantidad igual a ias ECL de 12 meses. Mas detalles sobre fa determinacién de un incremento importante en
el riesgo de crédito son proporcionados en la Nota 3.5.3.1

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

Las ECL son un estimado ponderado de |a probabilidad del valor presente de las pérdidas de crédito. Estas
son medidas como e! valor presente de ia diferencia entre los flujos de efectivo debidos a ia Empresa segln
el contrafo vy los fiujos de efectivo que la Empresa espere recibir que surjan de la ponderacion de multiples
escenarios economicos futuros, descontado a la EIR del activo.

@« Para los compromisos de préstamo suscritos, las ECL son {a diferencia entre el vaior presente de la
diferencia entre los fiujos de efectivo coniractuales que sean debides a la Empresa si el tenedor dei
compromiso toma el préstamo vy los flujos de efectivo que ia Empresa espera recibir si el préstamo es
tomado; y

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

3.5.2.1 — Activos financieros deteriorados

Un activo financiero es de ‘crédito-deteriorado’ cuando haya ocurrido unc 0 mas eventos que tenga un afecto
perjudicial en ios flujos de efectivo estimados futuros del active financiero. Los activos financieros con crédito-
deteriorado son referidos como activos de la Etapa 3. La evidencia de deterioro-dei-crédiio incluye datos
observables acerca de los siguientes eventos;

»  Dificultad financiera importante de! prestataric o emisor;

= Una violacion del contrato tal como un incumplimiento ¢ evento de vencimienio,

= El prestador dei prestatario, por razones economicas o confractuales relacionadas con la dificultad
financiera del prestatario, le ha otorgado al prestatario una concesion que el prestador de otra manera
no consideraria;

= |a desaparicion de un mercado activo para un valor a causa de dificultades financieras; ¢
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= La compra de un active financiero con un gran descuento que refleje las pérdidas de crédito
incurridas.

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

Un préstamo es considerado con crédito-deteriorado cuando una concesion es otorgada al prestatario debido
a un deterioro en la condicion financiera del prestatario, a menos que haya evidencia de que como resultado
del otcrgamiento de la concesion el riesgo de no recibir los flujos de efectivo contractuales ha sido reducido
de manera importante y no hay otros indicadores. Para los activos financieros donde estan coniempiadas
concesiones, pero no han sido otorgadas el activo se considera con crédito-deteriorado cuando haya
evidencia observable de deterioro del crédito, incluyendo satisfacer la definicion de incumplimiento. La
definicion de incumplimiento {vea adelante) inciuye la improbabilidad de indicadores de pago e interrupcitn
del respaido si las cantidades tienen 90 0 mas dias de vencidas, excepto en {0s préstamos prendarios que es
a mas de 180 dias y empresariaies con garantias a mas de 120 dias.

3.5.2.2 Activos financieros con credito-deteriorado compradds u originados {Purchased or originated credit
impaired (POCI)).

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

3.5.3 Definicion de incumplimiento

La Empresa considera que un activo financiero esia en estado de incumplimienio cuando presenta cualquiera
de las siguientes caracieristicas:

- El deudor esta vencido por mas de 30 dias en cualquiera de sus obligaciones con {a Empresa, ya sea
en el principal def présiamo 0 interes.

- Deterioro en la situacion financiera del cliente, o 1a existencia de otros factores para estimar ia posibilidad
de que el saldo principal y los intereses de los préstamos de clientes no se recuperen por completo.

- 8in embargo, existe una presuncion refutable de que el riesgo de crédito de estos préstamos vencidos
se ha incrementado significativamente desde ei reconocimiento inicial si la Empresa tiene informacién
razonable y sustentable que estd disponibie sin costo o esfuerzo desproporcionado, gue demuestran
gue ei riesgo de crédito no ha aumentado significativamente desde su reconocimiento inicial a pesar de
gue los pagos contraciuales tienen mas de 30 o 30 dias de mora.
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Al evaluar st un prestatario esta en incumplimiento, la Empresa considera indicadores cualitativos vy
cuantitativos basados en datos desarroliados internamente y obtenidos de fuentes externas. Insumos en {a
evaluacion de siun instrumento financiero esta en incumplimiento y su importancia puede variar con el fiempo
para reflejar cambics en las circunstancias.

3.5.3.1 Aumento significativo de riesgo de crédito

]

Con el fin de determinar si se ha producido un aumento significativo en & riesgo de crédito del instrumento
financiero, ia Empresa basa su evaluacién en {os dias de morosidad asi como en informacién cuantitativa
y cualitativa del cliente. La Empresa considera los siguientes factores, aunque no exhaustiva, en |a
medicion dej aumento significativo en el riesgo de crédito;

Activos con altura de mora de mas de 60 dias, excepto para la cartera prendaria donde se considera
una altura de mora mayor a 80 dias.

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

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

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

Con el proposito de mantener un monitoreo periddico de la calidad del portafolio, fos clientes son revisados
con una frecuencia anual.

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

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

Ef riesgo de incumplimien{o que ocurre en el instrumento financiero en la fecha de su reconocimiento
inicial.

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

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

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

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

™ La baja en cuentas de un activo o pasivo financiero es fa eliminacion o reduccian de un activo o pasivo
financiero previamente reconocido en el estado de situacién financiera de fa Empresa.

En ef caso cuando el activo financiero es dado de baja en cuentas, la provision por pérdida esperada {ECL,
por sus siglas en ingiés) es recalculada a la fecha que se dio la baja en cuentas para determinar el valor neto
en libros del activo a esa fecha. La diferencia entre este valor en libros revisado y ef valor razonable del nuevo
activo financiero con tos nuevos términos Hevara a una ganancia o pérdida en el des reconacimiento. El nuevo
active financiera fendra una provisién por perdida medida con base en jas ECL a 12-meses excepto en fos
casos en gue el nuevo préstamo se considera que se ha originado con deterioro. Esto aplica solo en el caso
en que el valor razonable del nueva préstamo es reconocido con un descuento importante para su cantidad
nominal revisada porque permanece un alto riesgo de incumplimiento que no ha sido reducido. La Empresa
monitorea el riesgo de crédito de los activos financieros modificados o renegociados, mediante fa evaluacidn
de informacion cualitativa y cuantitativa, tal como si se considerara el crédito clasificade como vencido segln
tos nuevos términos.

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

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

- La probabilidad de incumplimiento de! tiempo de vida restante a la fecha de presentacion de reporte,
basade en los t&rminas modificados.

En la modificacién o renegociacion de los flujos de efectivo contractuales del présiamo, la Empresa deberza:

- Continuar con el fratamiento actuai para el préstamo existente gue ha sido modificado.
- Reconocer una ganancia o pérdida en fa modificacion calculando &l importe en fibros bruto del activo

financiero como el valor actuat de los flujos de efectivo contraciuaies renegociados o modificados,
desconiados a la tasa de interés efectiva original del préstamo.
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- Evaluar si se ha producido un aumento significativo en el riesgo de crédito del instrumento financiero,
comparando el riesgo de incumptimiento que se produce en la fecha de presentaciéon (en base a los
terminos contractuales moedificados) y el riesgo de impago que ocurre en el reconocimiento inicial
{basada en los términos contraciuales originaies, sin modificar). £l préstamo que se modifica no se
considera automaticamente que tiene un riesgo menor de crédito. La evaluacion debe considerar el
riesgo de créditc a través de la vida esperada del activo basado en ia informacién histérica y con visién
praspectiva, incluyendo informacion sobre las circunstancias que ilevaron a la modificacion. La
evidencia, de que los criterios para el reconocimiento de las pérdidas de crédito esperadas por el periodo
de vida de! instrumento ya no se cumplen, pueden incluir un historial a {a fecha y el pago puntual en afios
subsiguientes. Un periodo minimo de observacion sera necesario antes de que un activo financiero
puede calificar para volver a una medicion de pérdida de crédito esperada de 12 meses.

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

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

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

«  Para los activos financieros medidos a costo amortizado: como una deduccion dei vator en libros bruto
de ios activos.

3.5.4 Préstamos a costo amortizado

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

La cartera comercial de préstamos de fa Emprasa se rasume en ios siguientes segmentos:
a  hipotecas,

¢ auto,

¢+ prestamo personal,
¢+ factoringy

« leasing

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

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

- La Empresa mide las pérdidas esperadas de créditc en una manera gue refleje: a) un importe de
probabilidad ponderada no sesgado que se determina medianie fa evaluacion de un rango de
resultados posibies; b} el valor del dinero en ef tiempo; y ¢) informacion razonable y sustentable que
estd disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado en ja fecha de la presentacion sobre sucesos
pasados, condiciones actuales y et prondstico de las condiciones economicas futuras.

- El modelo de pérdidas de crédito esperadas refleja el patrén general de deterioro 0 mejora en la
calidad crediticia de los préstamos. La cantidad de pérdidas de crédito esperada reconocido como
una reserva o provision depende del grado de deterioro det credito desde el reconocimiento inicial.
Hay dos criterios de valoracion: 12 meses de pérdidas de crédito esperadas (etapa 1), que se aplica
atodos los préstamos (de reconocimiento inicial), siempre y cuande no haya un deterioro significativo
en fa calidad del crédito, y

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

La provision para pérdidas crediticias esperadas incluye un componente activo especifico y un componente
basado en una formula. E! componente activo especifico, o de la asignacién especifica, se refiere a la
provision para pérdidas en créditos considerados deteriorados y evaluados individualmente, caso por caso.
Una provision especifica es establecida cuando los flujos de caja descontados (o valor razonable observable
de garantia) dei crédito es menor que el valor en libros de ese crédito. Ef componente basado en la formuia
{base imponible del coleclivo), cubre {a cartera crediticia normal de {a Empresa y se establece con base en
un proceso que estima la perdida probabie inherente en la cartera, con base en e anaiisis estadistico vy juicio
cuatitativo de la gestidn. Este analisis debe tener en cuenta la informacion completa que incorpora no sdlo
daftos de mora, pero otra informacion crediticia relevante, como informacién macroeconémica prospectiva.
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Las pérdidas esperadas, son una estimacion ponderada de probabilidad def vaior presente de las pérdidas
crediticias. Estos se miden como el valor presente de la diferencia entre ios flujos de efectivo adeudados a ia
Empresa en virtud dei contrato y los fiujos de efectivo que la Empresa espera recibir derivados de la
ponderacion de muitiples escenarios econdmicos futuros, descontados con la tasa de interés efectiva del
activo. Para los compromisos de préstamo no desembolsados, la pérdida esperada es [a diferencia entre el
valar actual de los flujos de efectivo confraciuales que se deben a la Empresa si el titular del compromiso
retira el préstamo y los flujos de efeciivo que la Empresa espera recibir si el préstamo esta vigente.

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

- Presiamos_individuaimente evaluados - Las pérdidas esperadas en préstamos individuaimente
evaluados son determinados por una evaluacion de las exposiciones caso por caso. Este procedimiento
se aplica a todos los préstamos que sean ¢ no individuaimenie significativos. Si se determina gue no
existe evidencia objetiva de deteriore para un préstamo individual, este se incluye en un grupo de
préstamos con caracteristicas similares y se evalla colectivamente para determinar si existe deterioro.

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

- Préstamos colectivamente evaluados - Para los propdsitos de una evaluacion colectiva de deterioro, los
préstamos se agrupan de acuerdo a caracteristicas simifares de riesgo de crédito. Esas caracteristicas
son relevantes para ia estimacion de los flujos fufuros de efectivo para los grupos de tales activos, siendo
indicativas de la capacidad de pagos de los deudores de ias cantidades adeudadas segln los términos
coniractuales de los activas que son evaiuados.

Los flujos de efectivos futuros en un grupo de préstamos gue se evailan colectivamenie para determinar
si existe un deterioro, se estiman de acuerdo a los fiujos de efectivo coniractuaies de los activos en fa
Empresa, ia experiencia de pérdida histérica para ios activos con caracieristicas de riesgo de crédito
similares al grupo y en opiniones experimentadas de la administracién sobre si la economia actual y las
condiciones del credito puedan cambiar el nivel real de las pérdidas inherentes histéricas sugeridas.

3.6 Ingreso y gasto por intereses

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

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

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

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

Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corte plazo, se reconoccen come ingreso al momenio de su
cobro por ser fransacciones de corta duracién. El ingreso reconocide al momenic de su cobro no es
significativamente diferente del reconocido bajo el método de acumulacién © de devengado. Las comisiones
sobre préstamos a mediano y largo plazo, neto de aigunos costos directos de oforgar los mismos, son
diferidas y amortizadas durante la vida de las mismas.

3.8 WMobiliario, equipo y mejoras

El mobiliario, equipo y mejoras se presenian al costo, neto de la depreciacién y amoriizacion acumuladas.
Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores, reparaciones
y mantenimiento que no mejoran €l activo ni alargan su vida Uil restante, se cargan confra operaciones a
medida que se efectdan.

La depreciacidon y amortizacion se calculan por el métado de tinea recta para distribuir, en forma sistematica,
el coste de los actives sobre los afios de vida Utif estimada. La vida Gt estimada de los activos se detalia a
continuacién:

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

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

3.9 Activos intangibles

Licencias y programas

Las ijicencias vy programas informaticos adquiridos por la Empresa se presentan al costo menos ia
amortizacion acumulada, siempre y cuando los beneficios econémicos futuros fluyan a ia entidad y el cosfo
de dicho active pueda ser medido de forma fiable.

La amortizacion es regisirada en los resultados de aperacion con base en el mefodo de linea recta y durante
ia vida util del software, a partir de la fecha en la que el software esté disponibie para su uso. La vida Ui
estimada para el software es de 3 a 10 afios.

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

Los otros costos se reconocen en el estado de ganancias o pérdidas del afio cuandoe se incurran.

.28 .



Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aie terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas}

3.10 Activos no corrientes disponibfes para fa venta

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

3.11 Financiamientos

Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonabie neto de los costos de iransaccion
incurridos. Posteriormente, los financiamientos son presentados a su costo amortizado; cualquier diferencia
entre el producto neto de ios costos de fransaccién y el valor de redencidn es reconocida en &l estado de
ganancias o pérdidas durante el pericdo del financiamiento, utilizando el método de interés efectivo,

3,12 Prestaciones faharafes

Regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar ta relacion taboral, cualquiera que sea su causa,
el empleadar reconozca a faver det empleado una prima de antigiedad a razon de una semana de salario
por cada afio de servicio. Adicionaimente, la Empresa esta obligada a indemnizar a aquelles empleados que
sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccion material de personat que haga
necesarta la creacién de una reserva por el porcentaje exigido por las regulacicnes laborales, por este
concepto.

La Empresa ha establecido la reserva para prestaciones laborales, que incluye, ademas de la cuota parte
mensual correspondiente de la prima de antiglledad de!l trabajader, consistente en el 1.92% del total de jos
salarios devengados, exigidos por las regulaciones laborales vigentes, el 0.327% de ios salarios con respecto
a fa indemnizacion que corresponde al 5% del porcentaje exigido por tas regulaciones.

3.13 Arrendamientos operativos

En los arrendamientos operativos, ia propiedad del bien arrendado y sustancialmente todos ios riesges y
ventajas que recaen sobre &l bien permanecen en el arrendador.

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

3.14 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre ia renta del ario comprende tanto el impuesto corriente como et impuesto diferido.  E!
impuesto schre ia renta es reconocido en ios resultados de operaciones del afio carriente. El impuesto sobre
ia renia corriente se refiere al impuesto estimado por pagar sobre [os ingresos gravabies del afio, utilizando
la tasa vigente a ia fecha det estado de situacién financiera.

El impuesto difendo es calculado con base ai méiodo de pasivo, considerando las diferencias temporales
entre los valores segun libros de ios activos y pasivos informados para propésitos financieros, y los montos
utitzados para propositos fiscales. Ei monto de impuesto diferido esta basado en la forma de realizacién de
los activos y pasivos. Caicuiado a fa tasa de impuesio gue se espera apliquen al ejercicio, cuando el activo
se realice o e} pasivo se liquide.
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El valor en fibros de los activos por impuesto diferido es revisade a cada fecha del estado de situacion
financiera y reducido en la medida de que ya no sea probable que suficiente renta gravable esté disponible
para permitir que toda ¢ parte del activo sea recuperable,

4. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Las actividades de ia Empresa son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas actividades
incluyen el analisis, la evaluacion, la aceptacion, y administracion de un cierto grado de riesgo © una
combinacién de riesgos. Tomar riesgos es basico en et negocio financiero, y los riesgos operacionales son
consecuencias inevitables de estar en el negocio. E! objetivo de la Empresa es, por consiguiente, fograr un
balance apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos adversos potenciales sobre la realizacion
financiera de {a Empresa.

Las politicas de administracién de riesgo de la Empresa son disefiadas para identificar y analizar estos
riesgos, para establecer limites y controles apropiades para ei riesgo, y para monitorear los riesgos y el
cumpfimiento de los limites por medio de sisteras de informacion fiables y actualizados. La Empresa
reguiarmente revisa sus politicas v sistemas de administracion de riesgo para reflejar los cambios en el
mercado, los productos y fas mejores practicas.

Estos riesgos incluyen riesgo de mercado {inciuyendo el riesgo de moneda exiranjera, el riesgo de tasa de
interés del valor razonable y riesgo de precio), el riesgo de crédito, riesgo de liguidez vy riesgo de tasa de
interés de los fiujos de efectivo.

4.1 Riesgo de mercado

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

La exposicion al riesgo de mercado esta concentrada en los préstamaos otorgados, financiamientos recibidas
e instrumentos de deuda emitidos y es monitoreada por la Administracidn, a ifravés de andlisis de
proyecciones de fiujos de efectivo descontados y analisis de comportamientos de las tasas de interés del
mercado principalmente,

4.2 Riesgeo de crédito
El riesgo de crédito es &l riesgo de pérdida como consecuencia de que un prestatario no pague a tiempo y en
su totalidad sus obligaciones o gue la contraparte con quien negocie incumgpla una obligacién coniractual

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

El activo financiero que potencialmente presenta riesgo crediticio para la Empresa, consisie primordialmenis
en los préstamas por cobrar,
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Esta exposicion al riesgo de crédito es administrada a través de analisis periddicos de fa habilidad de los
deudores y potenciales deudores para cumplir con jas obligaciones y de cambios en los fimites de crédito
cuando sean apropiados. 1La exposicion al riesgo también es administrada en parte obteniendo garantias
reales y personales.

Expasicion maxima al riesgo de crédifc antes de fa garantia retenida u otras meforas de credito

La exposicion de riesgo de crédito retacionada con los activos en ef estado de situacion financiera se detalla
a continuacian:

Exposicion maxima

2018 2017
Préstamos brutos:
Consumo 133,283,428 109,087,454
Arrendamientos 10,515,685 13,153,516
Facturas descontadas 5,807,185 5,884,120
Comerciales 4,188,091 4,100,120
153,804,394 132,215,210

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

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

La siguiente tabla presenta informacion sobre 1a calidad crediticia de los activos financieros medidos ai CA y
ias inversiones en valores medidas al VRCRE, los cuales estan sujetos al calculo de deterioro

2013
Riesgos Riesgo Riesgo de
Préstamos consumo bajo significativo incumplirmiento Total
Personales 116,608,575 158,274 2,037,345 118,804,194
Autos 5,069,491 15,110 - 5,084,601
Leasing 10,467 912 &7, 7T7 - 10,515,688
Personaies garantia hipotecaria 8,379,480 25,154 - 2,404,634
Comerciat 4,188,051 - - 4,188,081
Factoring 5,807,185 - - 5,807,185
Saldo 151,520,734 246,315 2,037,345 153,804,394

_ad-



Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Motas a los estados financieros
por i afio terminado et 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Cartera de inversioén:

Para manejar |las expasiciones de riesgo financiero de la cartera de inversion, ia Empresa utiliza la calificacion
de las calificadoras externas, como a continuacién se detalla;

Grado de calificacion Calificacién externa
Grado de inversion AAA, AA+ AA- A+ A- BBB+ BBB, BBB-
Monitoreo estandar BB+, BB, BB-, B, B~

Manitoreo especial cccacl
Sin calificacion -

Ef siguiente cuadro resume ia composicién de las inversiones de ta Empresa que estén expuestas al riesgo
de crédito y su correspondiente evaluacién de acuerdo con su grado de calificacion:

2018 20147

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

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

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

La tabia a continuacidn resume fa exposicidn de la Empresa al riesgo de tasa de interés. Esto incluye los
saidos de los instrumentos financieros de la Empresa, clasificados por el mas reciente entre la reexpresion
contractual o la fecha de vencimiento.

§in Hasta 13 312 1-5 Sobre §
2018 vencimienio 1mes meses meses afigs afos Total

Activos financieros:
Efectivo y depdsitas en bancos 15,601,494 3,850,000 8,633,917 - - 28,185,411
Valores de inverisaon 5,187,623 - - 450,000 537458 1,318,174 7.494 455
Préslamos por cobrar 372,923 4. TA0 918 3,784 847 17,285,757 115,669,841 11,916,010 153,804,394
Total de activos financlaros

21,162,240 4.780.916 7.734,947 26,373.674 116,197,299 13,235 184 189,484,260
Pasivas finarcieros;
Financiamientos recibidos - 750,000 3,584,720 16,055,000 7,666,567 - 30,051,387
Documsntos por pagar - 53,000 2,138,567 8,580,743 2,181,000 - 13,853,340
Valores comerciales negociablas - 1,080,800 2.500.000 13,313,833 - - 16,613,833
Bones corperalivos por pagar - - 1,500,000 17.077.741 33,740,000 . 52 317,741
Bonos subordinados por papar - - - - - 5.500,000 5,500,000
Totat de pasivos financieros - 1,803,000 8,723.317 58,022 317 43 587,667 5,500,000 118,638,301

sin Hasta 1.3 31z -5 Sobru &
017 vancimingto imes mesas mosoes afios afos Total

Agtivos financieras:
Efectivo y depdsiios en bancos 13,235,804 800,000 3.050,000 8,783,658 - 25,869,452
Valores dispanities para ia venla - 3,024 gov - 300.000 - 1.01%,809 4,335 816
Préstamos por cobrar 397,443 3,116,158 4.128,398 17,461,575 93.421,783 $3.657,6851 132,215,210
Total do actives financioros

13,633 247 5,934 166 7,175,388 26,545,232 93,421,783 14,768,660 162,420,488
Pasivas financlaros:
Financiamisntos recibidos - - 3,726,869 19,788,062 886,684 - 24,414,820
Documentas par pagar - 40,000 623,278 T.304,060 1,835.0¢0 - 9802278
Valores comerciales negociables - 950,000 2,496,000 13,552,923 - - 18,850,923
Baongs corparativos por pagar - 2,200,600 - 7.4580,0C0 32.219.845 - 41,909 845
Bonos suberdinados por pagar - - - - - 5,500,000 5,500,000
Totai do pasivaes financieres - 3,140,000 £,858,147 48,135,885 356,043,734 5,500,000 98,677 866
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4.4 Riesgo de liguidez

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

Sin Hasta 1 Deta Dela iias de

vencimiento afio 3 afos 5 afios 5 afios Total
2018
Activos financieros:
Efectivo y depisitos enbancos 15,601,494 12,583,817 - - - 28,185,411
Valores de inversion 5,187,823 450,000 286,848 250,610 1,318,174 7494 455
Préstamos pof cobrar 372,923 25,855,620 47,226,459 68,433,382 11,916,010 153,804,394
Total de activos financieros 21,162,240 38,889,537 47 513,307 68,683,992 13,235,184 189,484,260
Pasivos financieros:
Financiamienios recibidos - 22,384,720 5,666,667 2,000,000 - 30051387
Documenttos por paaar - 11,752,340 1,183,000 1,008,000 - 13,853,340
Valores comertiales negociables - 16,813,833 - - - 16,813,833
Bonas corporativos por pagar - 18.796.000 21,039,000 12,482 741 - 52,317,741
Bonos subomidades par pagar - - - - 5,500,000 5,500,000
Tofal de pasivos financieros - 69,746,883 27,898,667 15,490,741 5,500,000 118,636,301
iMargen de kquidez neta 21,162,240 {30.857 356} 18,614,640 53,193,251 7,735,184 70.847.959

5in Hasta 1 Be ta De3da Mas de

vencimiento afio 3 afios 5 afios 5 afios Tatal
2017
Activos financieros:
Efeclivo y deposifos en bancos 13,235,804 12,633,658 - - - 25,860,462
Valoras disponilles para la venta 3,024,007 300,000 - - 1,011,808 4,335,818
Préstamos por cobrar 397,443 24,688,133 37,929,579 55,491,804 13,697,854 132,215,210
Total de aciivos financieros 16,657,254 37,631,791 27,929,979 55,451,804 14,709,660 162,420,488
Pasivos financiaros:
Financiamientos recibidos - 23.525,531 - BBE, 889 - 24,414,820
Documentos pof pagar - 7,967,278 1,577,000 358,000 - 8,802,278
Valores comerciales negociables - 16,950,923 " - - 16,850,623
Bonos corporativos por pagar - 8,690,000 26,462,845 5,757,000 - 41,909,845
Bonos subomidados por pagar - - - - 5,500,000 5,500,000
Totat de pasivos financieros - 56,134,132 28,039,845 7,003,889 5,500,000 98,677,866
Margen de liguidez neia 16,857,254 (20,502,341} 9,890,13 48,487,915 9,208,660 63,742 622
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4.5 Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales de ia Empresa al administrar el capital son maniener su capacidad de continuar
comao un negocio en marcha para generar retornos a los accionistas, ast como mantener una estructura de
capiial optima que reduzca los costos de obtencidn de capital. Para mantener una estructura de capital
aptima, se tornan en consideracidn factores tales como: maonio de dividendos a pagar, retorno de capital a fos
accionistas 0 emisién de acciones.

4.6 Riesgo operacional

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

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

La esfruciura de administracion del riesgo operacional ha sido elaborada para proporcionar una segregacion
de responsabilidades entre 10s duefios, i0s ejecufores, [as areas de control y las areas que se encargan de
asegurar el cumplimiento de las politicas y procedimientos. Las Unidades de Negocios y Servicios de la
Empresa, asumen un rol activo en [a ideniificacion, medicidn, control y monitoreo de los riesgos operacionales
y son responsables por comprender y gerenciar estos riesgos deniro de sus actividades diarias.

5. Valor razonabie de los instrumentos financieros

La Adminisfracion de la Empresa ha utilizado los siguientes supuestos para estimar el valor razonable de
cada categoria de instrumento financiero no medidos a valor razonable en e} estado de situacian financiera;

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

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

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

& Financiamientos recibidos, bonos por pagar y valoras comerciales negociables - El valor en libros de los
financiamientos recibidos, bonos por pagar y valores comerciales negociables con vencimientos menores
o iguaies a un afio, se aproxima a su valor razonabie dada su naturaleza de corto plazo. Para obligaciones
con vencimiento mayor a un afio, se utiliza los fiujos de efectivo descontados a Lina tasa de interés actual
de mercado para determinar su vaior razonable.

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

A confinuacion se presentan los activos financieros de fa Empresa que son medidos a valor razonable al final
de cada aflo. La siguiente iabla muestra la informacién de como esos activos a valor razenable son
determinados {especificamente las técnicas de valuacion y los datos de entrada utitizados).

Valor rzzonabls
Refadiones ria
Jararauia de vator imputs sianfficativos ghservables de
2018 2017 razonable Técnica da valuacian no.obsarvables Imputs g valor

Activos financieros a valor razonable:
Precios de oferla
coizados en unt
Titulas de deuda extranjeros pabkcos 930 885 516,379 1 mercade active ML ik
Precios de oferta
colizadas enun
Accrores emitidas por empresas locales 4 407 495 2815477 2 mereadn na active WiA NiA

Total de activos finencieres 5428361 4335 816

El valor en libros v valor razonable de los principales activos v pasivos financieros gue no son medidos a valor
razonable sochre una base recurrente (pero gue requiere divulgacion)

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

2018 2047
Vaior Valor Valor Vaior
an libros razonahlg gn fibros razonahle

Activos flnancleros:

Efectivo y deposiios en bancas 28,1854 28,267,286 25,869,462 25,869,462
inversiones a costo amodizade 2,066,074 2,068,924 - -
Préstamos 153,604,394 150,548,743 132,215,210 132,290,100
Total de activos financieros 184,065,879 180,884,983 158,084,672 458,158,562
Pasivos financierps:

Financiamientos recibidos 30051387 3,000,354 24 414,820 24,414 820
Valores comerciales negaciables 16,813,833 16.813.833 16,950,923 16,950,523
Bonos corporativas por pagar 52317741 52,837.351 41,909,845 41,771,383
Bonos perpetuos par pagar 5,500,000 5,536,300 5,500,000 5,506,565
Total de pasivos financieros 104,882,981 78,196,838 §8,775,568 58,849.701
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Jararquia de Valor Razanahie

2048 2017
Wivel 1 Nivel 2 Hivel 3 Nivei 1 Nivel 2 Hivel 3

Acfivos financieros:

Efectivo y depositos en hancos - 28,267,296 - - 25,869,462 -
Inversipnas costo amortizads - 2,068,924 - - - -
Préstamos - 150,548,743 - - 132,290,100
Total da aclives fnancieros - 30,336,220 150,548,743 - 25,869,462 132,290,100
Pasivos financieros:

Financiamientos recibides - - 30,051,387 - - 24,414,820
Valores comerciaies negeciables . 16,813,833 - - 16,950,923 -
Bonos corporativos por pagar - 52511778 - - 41,777,393 -
Bonos perpetuas par pagar - 5,506,565 - - 5,508,565 -
Tatal de pasivos financieros . 74832,176 30,051,387 - 64,234,861 24,414,820

6. Estimaciones de contabifidad y juicios criticos

La Administracién de la Empresa efectla estimaciones y juicios que afectan fos montos reportados de los
activos y pasivos dentro dei siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamentie evaluados y
esfan basados en la experiencia histérica y otros faciores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se
creen son razonabies bajo tas circunstancias.

{(a) Pérdidas por deterioro de prestamos por por cobrar y valores de inversién

iareserva para cuentas incobrables se constituye para cubrir fas pérdidas en la cartera de cuenias por cobrar
utilizando el método de reserva para pérdidas crediticias esperadas. |.os aumentos a la reserva para pérdidas
crediticias esperadas son efectuados con cargo a utilidades. Las pérdidas crediticias esperadas son
deducidas de la reserva, y las recuperaciones posteriores son adicionadas. La reserva también es reducida
por reversiones de la reserva con cargo a resuitados. La reserva atribuible a las cuentas por cobrar a costo
amortizado se presenia como una deduccion a las cuentas por cobrar.

La Empresa mide las pérdidas esperadas de crédito en una manera que refleje; a} un importe de probabitidad
ponderada no sesgado gue se determina mediante ia evaluacion de un rango de resultados posibles; b) el
valor del dinero en el tiempo; y ¢} informacion razonable y sustentable gue esta disponibie sin costo o esfuerzo
desproporcionado £n la fecha de ia presentacion sobre sucesos pasados, condiciones actuales y ef prondstico
de las condiciones econdomicas futuras.

El modelo de pérdidas de crédito esperadas refleja el patrdn general de deterioro 0 mejora en {a calidad
crediticia de ias cuentas por cobrar. La cantidad de pérdidas de crédito espetada recanocida como una
reserva o provisién/ depende del grado de deterioro del crédiio desde el reconocimiento inicial. Hay dos
criterios de valoracion:

12 meses de pérdidas de crédito esperadas {etapa 1}, que se aplica a icdas las cuentas por cobrar {de
recongcimienio inicial}, siampre y cuando no haya un deterioro significaiivo en la calidad dei crédito, y
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Pérdidas de crédito esperadas durante el tiempo de vida (etapas 2 y 3), que se aplica cuando se ha producido
un aumento significativo en el riesgo de crédito de forma individual o colectiva. En estas etapas, 2 y 3 se
reconocen los ingresos por intereses. En fa etapa 2 (como en la etapa 1), hay una disociacion total/ entre ef
reconocimiento de inierés y el deterioro v los ingresos por intereses se calculan sobre el importe bruto en
fibros, En la etapa 3, cuando una cuenta por cobrar posteriormente se convierte en crédito deteriorado (donde
se ha producido un evenio de crédito}.

La provision para pérdidas esperadas incluye un componente activo especifico y un componente basado en
una férmula. Ef componente activo especifico, o de la asignacion espectfica, se refiere a ia provision para
pérdidas en creditos considerados deteriorados y evaluados individualmente, caso por caso. Una provision
especifica es establecida cuando los flujos de caja descontados {o valor razonable observable de garantia)
dei crédito es menor que el valor en libros de ese componente basada en la férmula (base imponibie dei
colectivo), cubre la cartera crediticia normal vy establece con hase en un proceso gue estima la pérdida
probable inherente en la cartera, un analisis estadistico y juicio cualitativo de {a gestion. Este analisis debe
tener en cuenta la informacién completa que incorpora no sélo datos de mora, pero ofra informacién crediticia
relevante, como informacién macroecondmica prospectiva.

Las pérdidas esperadas, son una estimacién ponderada de probabilidad del valor presente de ias perdidas
en cuentas por cobrar. Estos se miden como el valor presente de la diferencia entre los fiujos de efectivo
adeudados/ ala Empresa en virtud del contrato y ios flujos de efectivo que la Empresa espera recibir derivados
de ia ponderacion de muitiples escenarios econdmicos futuros, descontados con la tasa de interés efectiva
del activo.

(b} Impuesto sobre la renta

La Empresa estd sujeta a impuestos sobre la renta. Se requieren estimados significativos al determinar la
provision para impuestos sobre la renta. Existen varias transacciones y calculos para los cuales la
determinacién del Uitimo impuesto es incierta durante el curso ordinario de negocios. La Empresa reconoce
obligaciones por cuestiones de auditorias de impuestos anticipadas basadas en estimados de impuestos que
serdn adeudados. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos es diferente de ias sumas que fueron
inicialmente registradas, dichas diferencias impactaran {as provisiones por impuestos sobre ia renta e
impuestos diferidos en ei periodo en el cual se hizo dicha determinacion.

.38 -



Corporacién de Finanzas del Pais, §.A.

Notas a los estados financieros
por ai afio terminado et 31 de diclembre de 2018
{En balboas}

7. Transacciones entre paries relacionadas

Incluidos en el estado de situacion financiera y el estado de ganancias o pérdidas, se encuentran los
siguienies saldos y transacciones entre paries refacionadas, tai como se detalla a continuacion:

2018 2017
Esiado de situacién financiera
Activos;
Préstamos por cobrar 280,688 971,839
Intereses acumulados por cobrar 2,987 1,105
Pasivas:
Valores comerciales negociables 210,000 220,000
Bonos corporativos por pagar 5,202,000 5,815,000
Bonos subordinados por pagar 1,475,000 1,475,000
Intereses por pagar 28,545 31,400
Patrimortio:
Acciones preferidas 4,230,000 4,230,000
Dividendos pagados sobre acciones preferidas 342,630 457,002
Estado de ganancias o pérdidas
ingresos!
intereses 38,804 66,447
Gastos:
Intereses 811,107 767.210
Compensacidn a ejecutivos claves 733,205 F82.376
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8. Efectivo y depdsitos en bancos

El efeciivo y depdsitos en bancos se detallan a continuacién:

2018 2017

Efectivo 1,200 1,200
Depdésitos a ia vista y ahorros 15,600,294 13,234,604
Depdsitos a plazo fijo 12,665,802 12,633,658
Total def efectivo y depdsitos en hancos 28,267,296 25,869,462
Provisidn para deterioro (81,885) -
Efectivo y depdsitos en bances, neto 28,185,411 25,869,462
fMenos depdsitos con vencimientos originales

mayores a 90 dias {8,715,802) (8,783,658)
Efectivo y equivalentes de efectivo 19,469,609 42,855,266

Al 31 de diciembre de 2018, las tasas de interés anual que devengaban los depdsitos a plazo oscilaban entre
1.75% y 5.00% (2017: 1.75% vy 5.00%). Los depdsitos a plazo fijo tienen vencimientos varios hasta octubre
2019 (2017: hasta octubre 2018).

8, Valores de inversion

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

2018 2017
Valores a valor razonabie con cambios en resuftados 5,428,381
Valores a costo amortizado 2,066,074 -
Valores disponibles para la venta - 4,335,818
Taotal de activos financiercs 7,494 455 4 335,816
Un detalle por tipo de inversidn a continuacion:

2018 2017
Valores de inversion extranjera 1,903,452 1,518,338
Valores de inversion locat 5,581,003 2818477
Total de activos financieros 7,464 455 4,335,816

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

2018 2017
Saldo al inicio dei afio 4,335,816 2,537,293
Efecto adopcion NiF 9 {9,570} -
Adiciones 3,488,832 2,384,470
Ventas y redenciones (163,944) (603,000)
Amortizacién de primas y descuentos 41,712 {1,099)
Cambios netos en el valor razenable {198,391) 18,152
Saido al final del afio 7,494,455 4,335,816
10. Préstamos por cobrar
Los préstamos por cobrar por {ipo se detallan a continuacion;
2018 2017
Consumo
Préstamos personales:
Sector privado 30,358,345 28,978,975
Sector gobierno 82,997,810 65,743,798
Jubilados 5,448,039 3,280,126
Préstamos de autos 6,084,601 3,315,424
Préstamos con garantia hipotecaria 8,404,634 7,749,131
Total consumo 133,293,429 109,067,454
Arrendamientos 10,515,689 13,153,516
Facturas descontadas 5,807,185 5,884 120
Préstamos comerciales 4,188,091 4,100,120
153,804,394 132,215,210
Menos:
Reserva para posibles préstamos incobratles {1,847,884} (1,452 400)
intereses, seguros, FECI y comisiones descontadas no
ganadas {51.380,605) {45,782,209)
Total de préstamaos, neto 106,575,805 84,980,601

Al 31 de diciembre de 2018, 1a cartera de préstamos inciuye crédiios por B/.8,229,948 (2017: B/.9,459,829)
cuyos pagarés han sido endosados vy transferidos a un Fideicomiso de Garantia, para garantizar ia emision
de los honos Serie DK, DL y DM (Resotucian CNV N¢.386-08 dei 3 de diciembre de 2008, modificada por
Resolucidn CNY No.281-09 de 7 de septiembre de 2009}, Véase Mota 16.
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A coniinuacion se presentan los préstamos por fecha de vencimiento:

Hasta 60 dias
De 61 a 90 dias

De 91 a 180 dias
De 181 a 360 dias

De 1 a 3 afios
De 3 a 5 afos
Mas de 5 afios
Vencidos
Total

Al 31 de diciembre de 2018, la morosidad de ios préstamos por cobrar es la siguienie;

Préstamos al dia
Hasta 30 dias

De 31 dias a 60 dias
De 61 dias a 90 dias
De 91 dias a 180 dias

Mas de 181 dias
Total neto
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2018 2017
6,075,946 4,615,167
2,489,917 2,621,391
4,850,001 4,225,013
12,439,756 13,236,562
47,226,459 37,929,979
68,433,382 55,491,804
11,916,010 13,697,851
372,923 397,443
153,804,394 132,215,210
Préstamos Préstamos
Monto brute Monto bruto
151,331,083 130,270,985
189,651 210,304
126,948 103,556
119,367 112,094
314,642 303,585
1,722,703 1,214,686
153,804,394 132,215,210
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El movimiento de la reserva para posibles préstamos incobrables para el afio 2018 es el siguiente:

Saldo al 1 de enero de 2018

Transferencias a PCE a 12 meses
{riesgo bajo)

Transferencias a FCE alos lo largo de la
vida del crédito (riesgo significativo)

Transferencias a PCE a los lo largo de la
vida del crédito {incumplimiento}

Remedicién neta de la reserva

Asignacion de reserva a nuevos activos
financieros originados

Reversion de reserva de activos que
han sido repagados

Préstamos castigados
Recuperacionas

Saldo al 31 de diciembre de 2018

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

Saldo al inicio del afio
Provisidn cargada a gasios

Recuperacion de cariera
Préstamos castigados

Saido al final gel afio

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

1,561,315

990,000

23,134

(1,122,049)

1,452 400
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11. Mohiliario, equipo y mejoras

£i mobiiario, equipo y mejoras del estado de situacion financiera se detalla como sigue:

Mejoras ala

Mobitiario Equipo de propiedad

¥ equipo computo Vehiculos arrendada Total
Costo
Saldo ai inicio de! afe 597,012 248,588 244,589 640,536 1,700,725
Adiciones 25,280 43,336 158,015 10,250 235,881
Ventas y descartes {3,195) (683} {13,564 - {17,442)
Saldo al final del afio §19,097 291,241 359,040 650,785 1,820,164
Depreciacién y amortizacién
acumulada
Saldo ai inicio del aflo 388,037 175,302 104,247 359 113 1,026,699
Gasto del afio 53,378 26,426 41,066 60,673 181,543
Ventas y descartes {2,325} {683) (13,564} - {16,572}
Saldo at final del afic 439,090 201,045 131,749 419,786 1,191,670
Saldo neto 2048 180,007 90,196 227,291 231,000 728,494
Saldo neto 2017 208,975 73,288 110,342 281423 674,026

El monto de los activos totaimente depreciados al 31 de diciembre 2018 asciende & B/.761,33% (2017
B/.530,939).

12. Activos intangibles

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

Licencias

¥ Programas
Cosio
Saldo al inicio del afio 694,084
Adiciones 85,180
Saido g} final del afio 778,234
Amoitizacion acumulada
Saldo al inicio del afio 258,203
Gasto del afio 70,820
Saldo al finai del afio 329,023
Saldo neto 2048 450,211
Saldo nato 2017 435,881
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13. Otros activos

El detalle de ofros activos se resume a continuacion:

2018 2017
Depositos en garantia 51,193 39,573
Cuentas por cobrar empleados 3,501 7,696
Cuentas por cobrar - varias 804,655 660,962
Cuentas por cobrar - compafiia de seguros y reaseguros 438,563 358,625
Cuentas por cobrar framites en proceso de ventas de bienes adjudicados 85,568 205,513
Impuesto sobre la renta estimado - 23,665
Bienes disponibles para iz venta 657,599 546,547
Fondo de cesantia 143,199 119,533
(Gastos pagados por anticipado 396,721 283,378
Otros 312,846 51,750
Total 2,893,845 2,297,642
14. Financlamientos recibidos
Los financiamientos recibidos se detailan a continuacion:

2018 2047

Qbiigaciones con instituciones bancarias para el maneio de la
liquidez a corto plazo v capifal de trabajo, con vencimientos varios
hasta diciernbre 2019, y tasas de interés anuai enire 6.25% y 7.25% 22,384,720 22,482,084
Obligaciones con instituciones extranjeras para capital de trabajo,
con vencimienio en diciembre 2021 vy tfasa de interés anual de
£.90% 5,000,000 1,000,000
Obligaciones para capital de trabaio con instituciones
administradoras de los programas de estimulo gue lleva a cabo el
gobiemo nacional, con vencimientos varios hasta diciembre 2023 y
{asas de interés anual eptre 5.75% y 6.00% 2,666,667 932,726

30,051,387 24 414 820

Al 31 de diciembre de 2018, ios financiamientos recibidos estan respaidados con el crédito generai de la
Emprasa y fianza solidaria.
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El movimienio de los financiamienios se resume a continuacion;

2018 20147

Saldo al inicio del afo 24,414,820 34,069,056
Mas: nuevos financiamientos 33,984,720 25,200,980
Menos: cancetaciones (28,348,153} {34,855,226})
Saldo al final del afio 30,051,387 24,414 820
A continuacion, un resumen de los vencimientos de los financiamientos:

2018 2017
Afg 2018 - 23,525,931
Afio 2019 22,384,720 -
Afio 2021 5,666,667 888,882
ANo 2023 2,000,000 -
Total 30,051,387 24 414 820
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15. Valores comerciales negociables

Los valores comerciales negociables se presentan a continuacion:

Tipo de Fecha de Tasa de Fecha de

emisidn ernigion interés vencimiento
Serie AD Enera 2018 5.50% Enero 2019
Serie AN Julio 2018 4.25% Enerp 2019
Serie AE Febrero 2018 5.50% Febrero 2019
Serie AF Marzo 2018 5.50% Marza 2012
Serie AG Abril 2018 5.50% Abrit 2019
Serie AD Abril 2018 5.50% Abrit 2019
Serie AH Abrii 2018 5.50% Abril 2019
Serie Al Abril 2018 5.50% Abril 2019
Serie AP Mayo 2018 5.50% Mayo 2019
Serie AQ Mayo 2018 5.50% Mayo 2019
Serie AR Mayo 2018 5.50% Mayo 2019
Serie Al Junio 2018 5.50% Junio 2019
Serie AK Junio 2018 5.50% Junic 20189
Serie AM Junio 2018 5.50% Junio 2018
Serie AS Julio 2018 5.50% Julio 2019
Serie AT Agosto 2018 5.50% Agosto 2019
Serie AD Agosic 2018 5.50% Agosto 2019
Setie AP Septiembre 2018 5.50% Septiembre 2019
Serie AQ Septiembre 2018 5.50% Septiembre 2019
Serie AS Qciubre 2018 5.50% Octubre 2019
Serie AU Noviembre 2018 5.50% MNoviernbre 2019
Serie AT Noviembre 2018 5.50% Noviembre 2019
Serie AU Diciembre 2018 5.75% Noviembre 2018
Serie AV Diciembre 2018 5.75% Diciembre 2019
Serie AW Diciembre 2018 5.75% Diciembre 2019
Serie AV Biciembre 2018 5.75% Diciembre 2019

Menos : costo de emision

- AT -

2018

500,000
500,000
1,500,000
1,000,000
275,000
384,000
4,000,000
1,000,000
1,000,000
300,000
500,000
493,000
500,000
500,000
550,000
980,000
1,000,000
481,000
1,250,000
995,000
480,000
315,000
540,000
275,000
80,000
500,000

16,898,000
(84,167)

15,813,833
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Tipo de Fecha de Tasa de Fecha de 2017
emision emision interés vencimiento

Serie Enero 2017 5.25% Enero 2018 200,000
Serie S Jutio 2017 4.25% Enero 2018 200,000
Serie T Jufio 2017 4.25% Enero 2018 500,000
Serie K Febrero 2017 5.50% Febrero 2018 1,458,000
Serie L Marzo 2017 5.50% Marzo 2018 1,000,000
Serie AE Abrit 2017 5.50% Abrit 2018 500,000
Serie O Junio 2017 5.50% Abri 2018 995,000
Serie AF Mayo 2017 5.50% Mayo 2018 1,000,000
Serie AH Junio 2017 5.50% Mayo 2018 498,000
Serie AL Noviembre 2017 4.25% Mayo 2018 300,000
Serie AA Diciembre 2017 4.25% Junio 2018 600,000
Serie P Junio 2017 5.50% Junio 2018 500,000
Serie R Jutio 2017 5.25% Junio 2018 500,000
Serie 2 Moviembre 2017 4.25% Junio 2018 2,000,000
Serie Al Jutio 2017 5.50% Juiio 2018 485,000
Serig AJ Agosto 2017 5.50% Agosto 2018 955,000
Serie U Agosto 2017 5.50% Agosto 2018 1,000,000
Serie V' Septiembre 2017 5.25% Septiembre 2018 1,000,000
Serie W Septiembre 2047 5.50% Septiembre 2018 1,188,000
Serie X Octubre 2017 5.50% Octubre 2018 575,000
Serie AK Noviembre 2017 5.50% Noviembre 2018 270,000
Serie Y Noviembre 2017 5.50% Noviembre 2018 385,000
Serie AM Diciembre 2047 5.50% Diciembre 2048 275,000
Serie AN Diciembre 2017 5.50% Diciembre 2018 200,000

17,025,000
Menos : costo de emision {74,077}

16,950,923
El movimienio de fos VCNS por pagar se resume a continuacion

2018 207

Saldo al inicic del afto 16,950,823 8,509,058
Mas: emisiones 18,804,833 22,307,923
Menos: cancelaciones (19,041,823) {13,866,058)
Saldo at final det afio 16,813,833 16,950,923
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Aj 31 de diciembre de 2018 las resoluciones vigentes son las siguientes:

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

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

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

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

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

- Los VCN's tendran piazos de pagos de hasta trescientos sesenta (360} dias contados a partir de la fecha
de emisidén de cada serie. La cantidad de VCN’s a emitirse por serie y por plazo de vencimiento sera
determinada por el emisor, segln sus necesidades y condiciones del mercado al momenio de efeciuarse
la venta de los VCN's.

- Los VCN’s de cada serie devengaran intereses a partir de su fecha de emisitn y hasta su fecha de
vencimiento. La tasa de interés sera fijada por el emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada
serie y la misma podra ser fija o variable. La {asa variable sera {a que resulte de sumar un margen, a ser
establecido exciusivamente por el emisor, a la tasa Libor {London Inferbank Rate) tres {3) meses, es
decir, agquella tasa que bancos de primera linea requieran entre si para depdsitos en dolares, a fres (3)
meses plazo, en el mercado interbancario de Londres (London inferbank Market). En caso gue 1a tasa de
interés de VCN's de una serie sea variable, la tasa variable de interés de los VCN's de dicha serie se
revisara dos {2) dias habiles antes del inicic de cada periode de interés por empezar.

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

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

Los bonos corporativos por pagar se presentan a continuacion:

Tipa de

£mision

Serie G
Serie I
Serie G
Seric N
Serie #
Serie DL
Serie M
Sarie N
Serig I
Serie O
Serie R
Seric R
Seric DK
Serje K
Serie Y
Serie AA
Serie AC
Serie J
Sene AE
Serie ¥V
Serie P
Serie AH
Serie DM
Serie K
Senie 8
Serie M
Serie AL
Seria T
Serie U
Serie ©
Serie U
Serie I'
Serte Q
Serie |
Seric )
Serie V
Serie L.
Serie AF
Serre &
Serte T
Serie W
Serie X
Serie 7
Seric AB
Serie ALY
Seric AC
Seric DM
Serie Al

Menos: costas de emisitn

Fecha de
emigidn

Febraro 2017
Marzy 2019
Abril 2015
Mayo 2010
Mayo 2015
Junio 2015
Junio 2017

Julio 2017

Judio 2015
Aposto 2017
Septiembre 2017
Octubze 2017
Marzo 2015
Marzo 2017
Mayo 2018
Mayo 2018
Mayo 2018
hlio 2013
Agosto 2018
Aposto 2018
Agosto 2017
Octubre 2018
Septiembre 2018
Septivmbre 2013
Octabre 2017
Septiembre 2045
Diciembre 2018
Enero 2018
Enero 2088
Febrera 2017
Febrero 2018
harzo 2017
Muargo 2037
Marzo 2057
Sepriembre 2017
Febrera 2018
Mayo 2017
Agosto 2018
Diciembre 2017
Diciembre 2017
Febrero 2018
Abril 2018
Mavo 2018
Mayo 2018
alio 2018
Agosto 2018
Gegehre 2018
Oetubre 2018

Tasa de
inferés

5.25%
6.25%
7.00%
5.50%
7.00%
£.00%
6.25%
5.25%
7.00%
6.256%
£.25%
6.25%
7.00%
B.75%
5.25%
6.25%
5.25%
7.38%
5.25%
B.25%
6.75%
5.25%
5.88%
7.368%
6.75%
7.38%
6.25%
6.75%
8.75%
7.25%
6.75%
7.255%
7.25%
7.255%
725%
7.25%
7.75%
7.25%
7.75%
7.75%
T.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%
7.75%

-~ 50 -

Fecha de
vencimiento

Febrero 2019
Marze 2019
Abrii 2019
Mayo 2018
Mayo 2019
Junio 2019
Junio 2012
Julio 2019
Julic 2019
Agosto 2039
Septiembre 2012
Octubre 2019
Marzo 2020
Marzo 2020
Abri 2020
Mayo 2020
Mayo 2020
Julio 2020
Agosto 2020
Agosto 2020
Agosto 2020
Sepiiembre 2020
Septiembra 2020
Septiembre 2020
QOctubre 2020
Noviembrea 2020
Diciembtre 2020
Enero 2021
Enero 2021
Febrero 2021
Febreso 2021
Marzo 2021
Marzo 2021
Marzo 2021
Agasta 2021
Febrzre 2022
Mayo 2022
Agosto 2022
Diciembre 2022
Dictembre 2022
Febrem 2023
Abril 2023
Abril 2023
Mayo 2023
Judio 2023
Agosto 2023
Qctubra 2023
Octubre 2023

2018

500,000
4,000,000
4,000,000
2,000,060
1,955,000
1,500,000

500,000

500,000

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

300,000
1,000,000

495,000
2,000,000

500,000
1,000,000

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

B00,000
1,000,000

599,000

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

500,000

455,000
4,000,000

500,000

750.000
1,000,000

481,000
1,000,000

776,000
1,000,600

893,000

988,000
4,000,000

975,000

988,000

500,000
1,006,000
1,000,000
1,000,000

52,535,000

{218,255}

52,317 741
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Tipo de

emisitn

Serie D
SerieE
Serie A
Serie B
Serie O
Serie C
Serie D
SerieE
Serie F
Serie G
Serie J
Serie G
Serie N
Serie H
Serie DL
Serie M
Sarie N
Serie |
Serie 0
Serie R
Serie DK
Serie K
Serie J
Serie P
SerieR
Serie K
Serie S
Serie M
Serie H
Serie P
Serie
Serie |
Serie
Serie L
Serie S
Serie T

Menos: costos de emisidn

Fecha de
emision

Enero 2015
Enero 2015
Mayo 2016

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

Abril 2015

Mayo 2016

Mayo 2015
Junio 2015
Junig 2017

Julio 2017

Juiio 2015
Agosto 2017
Septiembre 2017
Marzo 2015
Marzo 2017
Julio 2015
Agosto 2017
Octubre 2017
Septiembre 2015
Octubre 2017
Septiembre 2015
Febrero 2017
Marzo 2017
Marzo 2017
Marzo 2017
Septiembre 2017
Junio 2017
Diciembra 2017
Diciemhre 2017

Tasa de
interés

6.00%
6.00%
6.00%
8.00%
6.00%
5.50%
6.00%
6.00%
6.00%
6.25%
8.25%
7.00%
6.50%
7.00%
6.00%
6.25%
8.25%
7.00%
6.25%
6.25%
7.00%
6.75%
7.38%
6.75%
6.25%
7.38%
8.75%
7.38%
7.25%
7.25%
7.25%
7.25%
7.25%
7.75%
7.75%
7.75%

S5t

Fecha de
vencimiento

Enero 2018
Energ 2018
Maya 2018
Mayo 2018
Agosto 2018
Octubre 2018
Noviembre 2018
Naviembre 2018
Diciembre 2018
Febrero 2019
Marzo 2019
Abril 2019

Mayo 2019
Mayo 2019
Junio 2019
Junio 2019

Julio 2019

Julio 2019
Agosto 2019
Septiembre 2019
Marzo 2020
Marzo 2020
Jufio 2020
Agosic 2020
Qctubre 2020
Septiembre 2020
Octubre 2020
Naviembre 2020
Febrero 2021
Marzo 2024
Marzo 2024
Marzo 2021
Agosto 2021
Mayo 2022
Diciembre 2022
Diciembre 2022

2017

1,200,000
1,000,000
430,000
2,000,000
500,000
1,000,000
1,000,000
500,000
2,000,000
500,000
1,000,000
4,000,000
2,000,000
1,896,000
1,500,000
500,000
500,000
500,000
1,000,000
590,000
4,350,000
300,000
500,000
1,000,000
4,234,000
800,000
710,000
699,000
500,000
1,000,000
478,000
750,000
979,000
1,000,000
1,000,000
50,000

47.196,000
(216,155}

41,908,845
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El movimiento de los Bonos por pagar se resume a continuacién

2018 2017
Saldo al inicic def afio 41,909,845 30,625,521
Mas: aperiuras 19,881,741 17,574,845
Menos: cancelaciones {9.473,845) {6,290,521)
Saldo al final del afio 52,317,741 41,909,845

Mediante Resolucion CNV No. SMV 20-186 del 19 de enero de 20186, la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama, autorizo a la Empresa a ofrecer mediante oferta publica, bonos corporativos por un valor
nominat de hasta B/.50,000,000. Las condiciones generales de la oferta publica consideran lo siguiente:

L]

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

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

Los bonos fendran plazos de pagos de hasta diez (10} afios contados a partir de [a fecha de emision
de cada serie. La caniidad de bonos a emitirse por serie y por plazo de vencimiento sera determinada
por el emisor, segun sus necesidades y condiciones del mercado al momento de efectuarse ia venta
de los bonos.

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

Para cada una de ias series de bonos de que se trate, el emisor determinara ia periodicidad de! pago
de intereses, la cual podra ser mensual, trimestral, semestrai o anual.

El emisor podra cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones derivadas de una o mas
series de los bonos a ser ofrecidos, mediante la constitucion de un Fideicomiso de Garantia cuyos
bienes fiduciarios estarian constituidos, principalmente, por sus cuentas por cobrar, originadas por
fos créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad y cuyo salde insoluto a capital represente un
vaior no menor a ciento veinte por ciento {120%) del saldo insciuto a capital de los bonos emitidos v
en circulacion {la “Cobertura”). &l emisor cuenta con un periodo méaximo de sesenia {60) dias
calendarios siguientes a la fecha de oferta de la respectiva serie que el emisor decida garantizar con
el fideicomiso, para ceder al Fideicomiso de garanitia jos créditos necesarios para perfeccionar la
garantia y cumpiir con la cobertura. Ei fideicomiso de garantia que el emisor tiene derecho a constituir
para garantizar el pago de ios bonos que se emitan en series bajo esta emision es un fideicomiso
independiente que no garantiza el pago de ofros valores que el emisor ha ofrecido publicamente y no
se {rata de un fideicomiso omnibus ya que el mismo sélo se limita a garantizar el pago de aquellas
series de bonos bajo ia presente emisidén que el emisor decida garantizar con el mismo. El emisor
comunicara mediante suplemento al Prospecte Informativo a ta SMV y a la BVP, con no menos de
tres {3} dias habiles antes de |a fecha de oferta de |la respectiva serie si la misma estara garantizada
con fideicomiso de garantia o no.
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Mediante Resolucion SMY No.157-13 del 26 de abril del 2013, la Superintendencia dei Mercado de Valoras
de Panama, autorizd a la Empresa a ofrecer mediante oferta publica, bonos corporativos por un valor nominal
de hasta B/.20,000,000. Las condiciones generales de ia oferta publica considera lo siguiente:

L]

Programa rotativo de bonos corporativos en dos tipos de series, series garantizadas y series no
garantizadas debidamente registrados ante ia Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
y listados en |a Boisa de Valores de Panama.

La emision total sera por hasta veinte millones de dbiares {B/.20,000,000), moneda de curso legat de
tos Estados Unidos de América, o cualguiera otra cantidad inferior a esfa.

La tasa de inferés sera notificada por &f emisor a la Superiniendencia def Mercado de Valores de
Panama, mediante un supiementa al prospecto informativo, con al menos dos (2) dias habiles antes
de la fecha de oferta respectiva.

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

Los bonos seran emitidos en forma global, rotativa, registrada y sin cupones, en denominaciones de
mil déiares {B/.1,000) moneda de curso legal de ios Estados Unidos de Aménca, y cuyos términos y
condiciones se detaltan en los respectivos bonos.

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

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

Mediante Resoiucion CNV No0.386-08 del 3 de diciembre de 2008, la Comisién de Valores de Panama,
autorizd a la Empresa a ofrecer mediante oferta ptiblica, bonos corporativos por un valor nominal de hasta
B/.10,000,000,modificada por CNV No.281-09 de 7 de septiembre de 2009. Las condiciones generales de la
oferta publica considera lo siguiente;

]

Los bonos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el monto de bonos emitidos y en circuiacion
en un solo momento no podra exceder de diez millones de ddlares {B/.10,000,000), En ia medida en
que se rediman ios bonos, se podran emitir nuevos bones hasta un valor nominal equivalente al monto
redimido.

Los bonos seran emitidos en seis series, en aiencion a ia fecha de vencimienio, segln lo establezca
ei emisor de acuerdo a sus necesidades.

Ef capital de los bonos sera pagado en su totalidad en la fecha de vencimiento de los mismos, saivo
que ef emisor decida redimirlos de forma anticipada.

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

Los bonos pagaran infereses hasta su vencimiento de forma mensuatl o trimestral a opcion del emisor.
La tasa de interés podra ser “fila o variable” y ia regularidad del pago, sera previamente determinada
por el emisor para cada una de ias series.

Garantia: E! cumpiimiento de las obligaciones a cargo dei emisor derivadas de los bonos de ias
series B, C, [0, E y F con vencimiento de tres, cuatro, cinco, seis y siete afios, respectivamente estaré
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garantizado mediante un fideicomiso de garantia que sera constituido por el emisor sobre sus cuentas
por cobrar originadas por los créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad y que representen
un valor no menor a ciento veinte por ciento {120%) del saido a capital de los bonos emitidos y en
circulacién,

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

17. Bonos perpetyos por pagar

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

Los bonos pagaran intereses de forma mensual. La tasa de interés serd previamente determinada por el
emisor para cada una de las series y podra ser fija o variable, La tasa variable serd la que resuite de sumar
un margen, a ser establecido exclusivamenie por el emisor, a aguella tasa que bancos de primera linea
requieran entre si para depésitos en ddlares a tres (3) meses plazo, en el mercado interbancario de Londres
{London Interbank Market). La fecha de emision, el plazo, la {asa de interés, y el monto de cada serie de
bonos serd notificada por el emisor a la Superintendencia def Mercado de Valores de Papnama, mediante un
suplemento ai Prospecto Informativo, con al menos ires (3) dias habiles antes de ia fecha de emision
respeciiva. La tasa variable de los bonos se revisard trimestraimente, dos (2) dias habiles antes de cada
periodo de interés por empezar. Al 31 de diciembre los bonos emitidos devengan una tasa fija del 8.0%.

Eil cumplimiento de las obiigaciones derivadas de los bonos esta respaldado paor el crédito general dei emisor.

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

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

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

t.os documentos por pagar, consisten pagarés que ascienden a B/.13,853,340 (2017 B/.9,902,278}, con fasa
de interés desde 5.75% a 8.00%, y vencimienios varios entre 2019 a 2023,
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15. Otros pasivos

El detalle de ofros pasivos se resume a continuacion:

2018 2017
Acreedores varios 796,388 697,336
Cuentas por pagar agencias de autos 501,757 840,998
Pagos por emitir de desembolsos 406 467 647,057
Cuentas por pagar prestaciones {aborales 379,746 323,495
Impuestos por pagar 160,555 25,070
Cuentas por pagar comparnias de seguros 335,861 71,146
Total 2,570,774 2,605,100
28. Capital en acciones
El capital en acciones esta integrado de la siguiente manera:
2018 2017
Acciones comunes - Clase A:
Autorizadas 1,000,000 sin valor nominal, emifidas y en
circulacion 348,751 4,000,000 4,000,000
Acciones comunes - Clase B:
Autorizadas 1,000,000 sin valor nominal emitidas y en
circuiacion 83,565 1,500,000 1,500,000
5,500,000 5,500,000

Medianfe reunion de Junta Directiva, celebrada el 21 de marzo de 2018, se aprobd &l pago de dividendos

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

Acciones preferidas

2018

Acciones preferidas 5,710,000

2017

5,600,000

Al 31 de diciembre de 2018, la Empresa mantiene acciones preferidas emitidas por 2/.5,710,000 {2017:
B/.5,600,000). Las acciones preferidas seran oirecidas hasta B/ 10,000,000, con un valor nominal de B/.1.00,

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

=« Las acciones son no acumulativas, ni tienen fecha de vencimiento.

« Las acciones preferidas son sin derecho a voz ni voto, excepto para cierfos asuntos descrifos en fa
seccion iX del prosepcto informativo, Modificaciones y cambios.

¢ Las acciones preferidas seran ofrecidas hasta diez millones (10,000,000} de acciones con valor
nomina! de un dolar (B/.1.00) cada una,

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

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

e La redencién de las acciones serd a opcidn del emisor, todas o parte de las acciones preferidas de
ia clase de que se frate, podran ser redimidas luego de transcurridos cindo (8) afios desde ia fecha
de emision de ia respectiva serie.

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

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

21. Researva de capitat voluntario

Con ef objetivo de seguir las mejores practicas, Panacredit, considerd prudente hacer reserva estrictamente
voluntaria de capital. Esta reserva asciende a B/,1,892,921 (2017: 8/.1,619,023).

22. impuestc sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las empresas constituidas en ia Repubiica de Panama estan
sujetas a revisién por las autoridades fiscales por los fres ditimos afios, inclusive el afic terminado al 31 de
diciembre de 2018, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo con las disposiciones fiscales vigentes en la Repulblica de Panama, {as ganancias obienidas por
fa Empresa por operaciones locales estan sujetas al pago del impuesto sobre la renta; ias obtenidas por
operaciones internacionales y aquelias obtenidas por depdsitos a plazo e infereses devengados de ia
inversién en obligaciones emitidas por ef gobierno de la Repubilica de Panama, y operaciones en la Bolsa de
Valores de Panama, estan exentas del pago dei impuesto sobre la renta.

Mediante Gaceta Qficial No.26488-A, se publico ia Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, por fa cuai se modifican
ias tarifas generales del impuesto sobre la renta. Para las entidades financieras, la tarifa de 30% se maniiene
durante los afios 2010 y 2011 y, posteriormente, se reduce a 27.5% a partir del 1 de enero de 2012, y a 25%
desde ! 1 de enero de 2014,
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Mediante la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, se elimina el denominado Calculo Alterno del impuesto sobre
la Renta {CAIR)} y lo sustituye con otra modalidad de tributacion presunta del Impuesto sobre la Renta,
obligando a i{cda persona juridica que devengue ingresos en exceso a un mildn quinientos mit balboas
{B/.1,500,000) a determinar como base imponible de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: {a} ia
renta neta gravable calculada por el método ordinario establecido en el Codigo Fiscal y (b} la renta neta
gravable que resulte de aplicar, al totai de ingresos gravables, el cualro punio sesenta y siete por ciento
{(4.67%).

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

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

2018 2017
impuesto sobre la renta corriente 409,408 281,104
Impuesto diferido por diferencias temporales 23,308 (138,904
impuesto sobre la renia, neto 432.714 142,200

La tasa efectiva promedio del impuesto sobre la renta corriente es de 15.18% (2017; 12.81%).

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

2018 2017

Utitidad antes de! impuesto sobre la renta 2,761,251 2,195,209
Menos: ingresos extranjeros, exentos y no gravables (2,269,337) (1,487,554}
Mds: costos, gastos y otros no deducibies, neto 2,452 626 1,538,809
Menos: préstamos castigades {1,306,915) (1,122,049)
Base impositiva 1,637,625 1,124,415
Totat de impuesto causado método tradicionai 25% (2017:

25%) 409,406 281,104

El rubro con efecto impositive que compone et active de impueste diferido incluido en e} estado de situacion
financiera, es la reserva para posibles préstamos incobrables ia cual se detalla a continuacion:

2018 2017
Saldo al inicio del afio 363,100 224,196
(Disminucton) aumenio (74,010} 138,904
Saldo al final det afio 289,090 363,100

23. Compromisos

La Empresa mantiene con terceros, compromisos dimanantes de contraios de arrendamiento operative de
inmuebles, los cuales expiran en varias fechas durante los proximas afes. El vaior de los canones anuales
de arrendamiento de los cantratos de ocupacion para los proximes cince afios es el siguiente:

2018 2017
Dentro de un ano 440,066 404 588
De dos a tres anos 284 551 499 804
De cuairo a cinco afios 10,034 22,430
Total 734,651 926,832

Durante el afio terminado ei 31 de dicilembre de 2018, el gasio de alquiler ascendid a B/.558,911 (2017:
B/.540,135).
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24. Aprobhacién de los estados financieros

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

& d do 3 i o
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MMG BANK

CERTIFICACION

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
MMG BANK CORPORATION
BONOS CORPORATIVOS
US$ 10.000,000.00

MMG BANK CORIMORATION

MMG Tower, Piso 22
Avenida Pasco del Mar
Costa del Este
Tel.- (507) 265.7600
Fax: (507) 265.7601
Apdo. OB32.02453
Warld Trade Cenrer
Repablica de Panami

www.mmgbank.com

En nuestra condicién de agente fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido por CORPORACION DE
FINANZAS DEL PAIS, 5.A. (en adelante la “Emisora”) para garantizar el cumplimiento de Jas obligaciones de
ésta, derivadas de los bonos corporativos de hasta Diez Millones de Délares con 00/100 (U5$10.000,000.00),
cuyo registro y oferta publica ha sido aulorizada por la Comision Nacional de Valores, actual
Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion CNV No. 386-08 de 3 de diciembre de 2008 y
Resolucion CNV No. 281-09 de 7 de septiembre de 2009; por este medio certificamos que al 31 de diciembre de

2018:

El saldo a capital de Bonos Serie DK, DL y DM emitidos y en circulacion, garantizados por el
Fideicomiso de Garantia, asciende a Seis Millones Ochocientos Cincuenta Mii Délares con 00/100
{US$6,850,000.00}, {en adelante los “Bonos Garantizados”).

Los bienes del fideicomiso de garantia estan compuestos por:

A, Cartera de Crédito por una suma total de Ocho Millones Doscientos Veintinueve Mil Novecientos
Cuarenta y Ocho Délares con 09/100 (US$ 8,229,948.09). Dichos créditos estan documentados
mediante pagarés, los cuales han sido endosados y transferidos al Fideicomiso de Garantia. Estos
pagarés estan vigentes y no se encuentran en un estado de morosidad mayor de noventa {90) dias
calendario. El valor de los saldos netos de los pagarés cumple con la cobertura minima de un ciento
veinte por ciento (120%) del saldo a capital de los Bonos Garantizados emitidos y en circulacidn,
establecida en el Prospecto Informativo.

B. Bienes del {ideicomiso consistentes en dinero en efectivo por el monto de Cien Ddlares con 00/100
(US$100.00).

El patrimonio administrado es de Ocho Millones Doscientos Treinta Mil Cuarenta y Ocho Délares con
09/100 (US5 8,230,048.09).

La relacion de la cobertura establecida en el Prospecto Informativo que resulta de dividir el
patrimonio del fideicomiso entre el monto en circulacion es de 120%.

La cobertura historica de los tiltimos tres trimestres fue de: al 31 de marzo de 2018 fue de 120%, al 30
de junio de 2018 fue de 120% y al 30 de septiembre de 2018 fue de 122%.

Los bienes fiduciarios del Emisor tienen su concentracion en Cartera de Préstamos

La presente certificacion ha sido emitida en la ciudad de Panama, Republica de Panamd, el dia dieciocho {18)

de enero de dos mil diecinueve (2019).

MMG BANK CORPORATION, a titulo fiduciario.

k,h__‘, Firma Autorizada

AN

Entedad reenludu y supervizida por [a Supeninrendencia de Rancos de la Republica de Panami (Licencia Bancaria General - Resolucian 33-2002) y Superintendencia Jel Mercado de Valores de fa Repuablica

(Licencia para operar come Casa de Valores - Resolucidn CNV-292-03).



M M G B A N l< MMG BANK CORPORATION

MMG Tower, Piso 22

CERTIFICACION Avenida Paseo del Mar

Castz del Este
Tel.: (507) 265.7600

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A. Fas (507) 2637601
MMG BANK CORPORATION World Trade Center
BONOS CORPORATIVOS Republicn de Panam

www.mmgbank.cam

US$ 50.000,000.00

En nuestra condicién de agente fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido por
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.AA. (en adelante la “Emisora”) para
garantizar el cumplimiento de las obligaciones de ésta, derivadas de los bonos
corporativos de hasta Cincuenta Millones de Dolares con 00/100 (US$50.000,000.00), cuyo
registro y oferta publica ha sido autorizada por la Superintendencia del Mercado de
Valores mediante Resolucién SMV No. 20-16 de 19 de enero de 2016; por este medio
certificamos que al 31 de diciembre de 2018:

1. La Emisora no mantiene series emitidas y en circulacién garantizadas por el
Fideicomiso de Garantia.

2. Los bienes del fideicomiso de garantia estan compuestos por:

A. Bienes del fideicomiso consistentes en dinero en efectivo por el monto de Cien
Déolares con 00/100 (US$100.00).

3. El patrimonio administrado es de Cien Ddlares con 00/100 (US$100.00).

4. No hay una relacion de cobertura que reportar considerando que La Emisora no

mantiene series emitidas y en circulacion.

5. La cobertura histérica de los ultimos tres trimestres son las siguientes: al 31 de
diciembre de 2017 fue de 240%, al 31 de marzo de 2018 fue de 242% y al 30 de junio
de 2018 fue de 240%.

6. l.os bienes fiduciarios del Emiseor tienen su concentracion en efectivo.

La presente certificacién ha sido emitida en la ciudad de Panama, Republica de Panama, el
dia dieciocho (18) de enero de dos mil diecinueve (2019).

A 7 T
MM RANTK CORPAR ATION, a titulo fiduciario. / //' '
P :’//’ ‘o
ti Ve Mari fera Garcia Maritano
i C Firma Autorizada

Enrtdad regulada y supervisada por la Superintendencia de Bancos de la Repiblica de Panama (Licencin Barearia General - Resalucian 85.2002) y Superintendencia Jul Mercado de Valores Je Ls Republica Je Panama
{Licencia para operar comu Casa de Valores - Resolucion CNV.292.03).
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MMG Bank Corporation - Agente Fiduciario Ltim“;‘sg‘;f‘1?3'{?]'};‘;‘“’"‘
Fideicomiso Corporacidn de Finanzas de! Pais ‘ o

Opinién

Hermos auditado los estados financieros combinados adiunios de Fideicoiniso Corporacion de Finanzas
de! Pais, que comprenden el estado combinado de activos y fondos en fideicomisos al 31 de diciembre de
2018, el estado combinado de cambios en los activos nelos atribuibles al fideicomitente por el afio terminado
en esa fecha, asi como un resumen de las principales potiticas contables y otra informacién explicativa.

En nuesira opinién, los estados financieros combinados adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos imporiantes, la situacién financiera det Fideicomiso Corporacién de Finanzas del Pais, al 3t de
diciernbre de 2018, y su desempefio financiaro y flujos de efective por el ano terminado en esa fecha de
acuerdo con las Normas Inlernacionales de Informacion Financiera {MNHF's),

Base para Ia Opinién

Lievamos a cabo nuestra auditorig de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. MNuesiras
responsabitidades de conformidad conesas normas se describen delaliadamente en fa seccidn de
Responsabitidades del Auditer en la Auditoria de los Estados Financieros Combinados de nuestro informe.
Somos indspendientes del Fidelicomiso de acuerdo con los requerimientos éticos que son relevantes para
nuestra auditoria de los estados financieros combinados en Panama, y hemos cumplide nuestras otras
responsabilidades éticas de acuerda con estos requerimienios, Creemos que la evidencia de auditoria que
hemaos obtenido es suficierte y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Responsabilidades de la Administracion y los Encargades del Gohierno por los Estados Financlerog
Combinados

La Administracion es responsable de la preparacion y presentacidn razonable de los gsiados financieros
combinados de acuerdo con ias NiiF's, y det control interno que la Administracion determine como necesario
para permitir la preparacién de estados financieros combinados gque no contengan errores imporiantes, ya
sea debido a fraude o error,

Al preparar los estados financieros combinados, la Administracidn es responsable de evaluar ja capacidad
de! Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, revelar, segin sea aplicable, los asunios
relacionados con el negocio en marcha y usar la contabilizacién de situacionas de negocio en marcha a
menos que !a Administracion pretenda liguidar e! Fideicomiso o cesar las operaciones, ¢ no tiene una
alternativa mas reafista gue hacario.

Los encargados del gobierne son responsabies de supervisar el proceso de informacién financiera del
Fideicomiso.

Responsabilidades del Auditor en la Audlioria de los Estados Financieros Combinados

Nuestros objelives son obiener la seguridad razonabie de que los estados financieros combinadas en su
conjunto no tienen errores importantes, ya sea debido a fraude o ervor, y emitir un informe dei auditor que
incluye nuestra opinion. La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de
que una auditoria Hevada a cabo de acuerdo con las Normas internacionales de Auditoria siempre detectara
un error importante cuando este exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y se consideran
importantes si, individuaimente o de mansra acumulada, pusde espararse que infiuyan en las decisiones
econdmicas de los usuarios realizadas tomanto en cuenta estos estados financieros combinados.

Defoitte LATCO
Firma miemivo de
Daloitte Toudie Toluratsu Limited



Deloitte,

Corne parle de una auditoria de acuerdo con las Normas internacionales de Auditoria, sjercemos el juicio
profesional y manienemos el escepticismo profesional durante foda la auditoria, También:

b Identificamos v evaluamos los riesgos de error imporlante en los estados financieros combinados,
debido a fraude o error, disefiamos y realizamos procedimientos de auditorla en respuesta a esos
riesgos, y obtenemos evidencia de audiioria gue saea sulicienie y apropiada para proporcionar una
base para nuestra opinién. E! riasgo de no detectar un error importanie gue resulte de fraude es mayor
gue uno gue resulte de error, debido a que el fraude puede involucrar cofusion, {aisificacion, omisiones
intencionales, declaraciones erréneas, o |a violacion del coniro! interne.

o Obtenemos una comprension def control inferno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para et propdsito de
expresar una opinién sobre a efectividad dei control inferno det Fideicomiso.

® Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utitizadas y la razonabilidad de ias estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas hechas por la Administracion.

° Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la contabilizacién de
situaciones de negocio en marcha y, con base en |la evidencia de auditoria obtenida, st existe una
incertidumbre importante en relacion con evenlos o condiciones que puedan dar lugar a una duda
significativa acerca de la capacidad del Fideicomiso para confinuar como negocio en marcha, Si
concluimos que existe una incertidumbre imponante, se requiere que dirijamos la atencién en nuestiro
informe e auditoria a fas revelaciones relacionadas en los estados financieros combinados o, si
dichas revelaciones son inadecuadas, moditiguemos nuesira opinién. Nuestras conciusiones se basan
an la evidencia de auditoria obtenida en la fecha de nuesiro informe de auditoria. Sin embargo, los
evenfos o condiciones futuras pueden causar gue &l Fideicomiso deje de ser un negocio en marcha.

. Evaluamos la presentacién, estructura y contenido generales de los estados financieros combinados,
incluyendo las revelaciones, v si los estados financieros combinados representan las transacciones y
evaenios subyacentes de manera que jogren su preseniacion razonable.

Comunicamos a los encargados dei gobierno sobre, entre otros asuntos, el alcance y oportunidad plansados de
la auditoria y los hailazgos de auditorfa significativos, incluyendo cuaiguier deficiencia significativa en e controt
interno que identificamos duranie nuestra audiioria.

Tambien proporcionamos a los encargados del gobierno corporativo una declaracion de gue hemos cumplido
con fos requerimientos relevantes acerca de la independencia y les comunicamos {odas las raelaciones y otros
asuntos que razonhablemenie se pueden pensar como una ayuda a nuasira independencia, y cuando sea
aplicable, salvaguardas relacionadas.

A parir de los asunios comunicados a los encargados del gobisrno corporative, determinamos que esos
asuntos fueron de la mayor ¥npertancia en la auditoria de los estados financieros combinados del perfodo
actual y por lo tanio, son 05 asunios clave de zuditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de
auditoria a menos que fas leyes o reguiaciones impidan f& revelacion poblica del asunto o cuandg, en
gircunstancias exiremadamenie raras, determinamos que un asuntg no debe comunicarse en nuesiro informe
de auditoria porque de manera razonable se pudiera esperar que las consecuenclas adversas por hacerlo
serfan més gue fos beneficios de interés publico de dicha comunicacién.

ta Socia del compromiso de auditoria gue origina esie informe de auditorfa emitido por un auditor
indgpendiente es Ladia Aguilera M.

Jont:

28 de marzo de 2019
Panama, Rep. de Panama



FFideicomiso Corporacion de Finanzas del Pais
{MMG Bank Corporation como Agente Fiduciario)

Estado combinado de activos y fondos en fideicomisos
31 de diciembre de 2018
{En balboas)

Notas

Activos
Efectivo y equivalente de efectivo
Derecho sobre documentos por cobrar, neto B8, 7

&)

Activos netos atribuibies al fideicomiiente

Fondos netos en fideicomisos

Apories de! fideicomitente 7

Las notas son parte integral de estos estados financieros combinados.

2018 2017
200 260
B,224,783 9,459,830
8,224,963 9,460,030
8,224 963 8,460,030




Fideicomiso Corporacién de Finanzas del Pais
(MMG Bank Corporation como Agenie Fiduciario)

Estado combinado de cambios en los activos netos atribuibles al fideicomitente

por el afio terminado at 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Saldo af 31 de diciembre de 20116

Aportes adicionales del fideicomitente
Devoluciones al fideicomitente

Saido al 31 de diclembre de 2017

Aportes adicionales del {ideicomitente
Devoluciones al fideicomitente

Provision para posibles documenios incobrables

Saldo al 37 de diciembre de 2018

Las notas son parte integral de estos esiados financieres combinados.

Aportes del

Notas fideicomitente

9,462,746

30,626
(33,342)

8,460,030

7 1,174,265
7 (2,404,147}

6,7 {5.1885)

8,224,963




Fideicomisos Corporacion de Finanzas del Pais
{(MMG Bank Corporation como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros combinados
Por ¢! afio terminado el 31 de diciembre de 2018

{En balboas}

1. informacién general

Los Fideicomisos Corporacidn de Finanzas del Pais (los "Fideicomisos™} estdn conformados por dos {2)
fideicomisos irrevocables constituidos conforme al Contrato de Fideicomiso de fecha del 4 de diciembre de
2008 y 19 de enero de 26156 (los “Contratos de Fideicomisos”) celebrado sntre Corporacion de Finanzas del
Pajs, 8.A. como Fideicomitente y MMG Bank Corporation somo Fiduciatio.

El objetivo general de ambos Fideicomisos es garantizar con los bienes en fideicomiso el cumplimiento de las
obligaciones del “Fideicomitente” a favor de los tenedores, derivadas de los bonos corporativos de hasia
{3/.10,000,000, correspondiente a las Series DK, DL y DM emitidos y en circulacion y de jos bonos corporativos
de hasta B/,50,000,000 que no mantiene sertes emilidas y en circulacidn, cuyo registio y oferta piblica ha sido
autorizada por la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama mediante resolucién CNV No. 386-08
del 3 de diciembre de 2008, CNY No,281-09 de 7 de septiembre de 2009, y resolucidn SMV No.20-16 de 19 de

enero de 2016.

La Administradora es MMG Bank Corporation {la ‘Fiduciaria™}, una sociedad anonima incorporada en Panama y
estd autotizada para dedicarse a la Adminisiracion de fidefcomisos en o desde la Republica de Panama, de
acuerdo a Resolucion Fiduciaria No.SBP-FiD.0008-2013 de 14 de junio de 2013.

El negocio de fideicomiso en Panama eslé regulado mediante ja Ley No.1 del 5 de enero de 1984 como ha sido
maodificada por la Ley No.21 del 10 de mayo de 2017, asi como resolucicnes y acuerdos de la Superintendencia
de Bancos de Panama.

Las obligaciones y facultades de fa Fiduciaria son las siguientes:

La Fiduciaria tendra las siguientes obligaciones:

- Notificar por escrito a la Fideicomitente, al Agenie de Pago y Transferencia y a la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panama, tan pronto la Fideicomitente incumnpla con su obligacién de dar vy
mantener en fideicomiso el porcentale minimo de Crédiios a aque se refiere obligaciones de la
Fidefcomltente.

~  Distribuir ios bienes del Fideicomiso a los Beneficiarios por intermedic del Agenie de Pago, Registro v
Transterencia, para pagar las sumas adeudadas por la Fideicomitente derivadas de los Bonos registrados.,

~  Devolver al Fideicomitenie ios bienes del Fideicomisc al haberse pagado fodas las sumas de dinero
derivadas de los Bonos.

- Observa y cumpilir las demas obligaciones que como Fiductaric se le imponegn segln {2 ley de
Fideicomisos.

La Fiduciaria tendrd las siguientes facuitadas:

-~ [Ejecuiar todas tas medidas que estimen pertinentes y convenienies para la conservacion de ioa bienss en
Fideicomiso.

- Deducir de los bienes del Fideicomiso fas sumas debidas a su favor por los servicios prestados en ocasion
¥ &n gjercicio de sus funciones como Fiduciario del Fideicomiso, asf como en concepto de gastos, cosios, y
tributos causados por la cefebracion y efecucion del mismo.

~ Designar a unc o mas Fiduciarios susiitutos en caso que la Fidaicomitente no io nombre al plazo scordado.

~ Contratar la prestacion de serviclos profesionales qua sean requeridos para e} ejercicio de los derechos y
obligaciones gue adquiere bajo el Fideicomiso, incluyendo a manera de ejempio, servicios iagales, de
contabilidad y auditoria, de comin acuerdo con la Fideicomitenie.
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Bl Fidaicomitente tiene como obiigacidn sustituir los documenios por cobrar con una morosidad mayor a 80
dfas por olros que $e& encuentren al dia y que sumados a los existentes en & Fideicomiso cumplan con la
coberlura, asf como sustituir las garantias que requieran ser reemplazadas.

Los Fideicomisos estaran vigenies hasia la fecha en gue iodas las obligaciones garantizadas se exfingan.
Al 31 de diciembre de 2018, la Fiduciaria administra dos {2) fideicomisos de Corporacidn Finanzas del Pals,

La oflcina principal de ia Fiduciaria estd localizada en Costa del Esle, avenida Paseo del Mar, Edificio MMG
Tower, piso 22, ciudad de Panamd, Republica de Panama.

2. Poifticas de contabilidad mds significativa
2.1 Base de presentacion

2l estado financiero combinado ha sido preparade de acuerdo con las Norimas internaclonales de
Informacion financiera (NIIF) y sobre la base del cosio historico. E! Fideicomiso a iravés del plan de
implementacion metodolégico realizé ias adapiaciones necesarias a la NlUF 9, incluyende cambios regueridos
en su modelo de calculo de provisiones, de forma ial que cumpia con los requisitos de deterioro y pérdida
esperada gstablecidos por la norma internacionat.

El costo histdtico generaimente se basa en el valor razonabie de la coniraprestacion entregada a cambio de
bienes y servicios,

1 vajor razonabie es el precio que se recibirfa por vender un activo o pagado para fransferir un pasive en una
fransaccian ordenada enite participanies def imercado en la fecha de medicion, independientemente de si ese
precto sea directamente observable o eslimado ulllizando ofra técnica de valoracion. Al estimar el vaior
razonable de un activo o un pasivo, la Fiduciaria fiene en cuenia las caracteristicas del activo o pasivo si los
participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momenio de fijar el precio de} activo o pasivo a la
fecha de medicion.

2.2 Princlplos de combinacion

Los estados financieros combinados de los Fideicomisos han side combinados debide a que los
Fidsicomisos tienen una Adminisiracién comuin. Estos estados financieros combinados se presenian pata
dar cumplimiento & fo dispugsto en la Ley No.1 de & de enero de 1864 que regula el negocio de fldeicomiso
en la Replblica de Panama, como ha sido modificada por fa Ley No. 21 del 10 de mayo de 2017, que
establece Jas normas para reguiacidn y supervision de los fiduciarios y del negocic de fideicomiso.
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23 Moneda funcional y de presenfacidn

Ei estado financiero combinado astd expresado en Balboas (B}, la unidad monetaria de la Repiblica de
Panama, la cual estd a la par y es de libre cambio con el Dolar (US$) de Jos Estados Unidos de América. La
Republica de Panama no emite papel moneda propio, y en su lugar uliliza el Dolar de tos Eslados Unidos de
América como moneda de curso iegal.

2.4 Activos financieros

Los activos financieros se clasifican basicamente en las siguienies categorias: efeclivo y equivalente de
efectivo y derechos sobre documentos por cobrar. La clasiticacion de los activos depende de fa naturaleza y
propdsito del activo financlere v es determinada al momenio de su reconocimiente inicial. LLos acHivos
financieros son medidos inicialmente a su valor razonable, se incluye los coslos gque son directamenie
atribuibles a su adquisicion o emision,

Desde el 1 de enero de 2018, ef Fideicomiso clasifica fodos Jos insfrumentos financieros basados an iog
modelos de negocios para la administracion de esos activos financleros v an funcion de los iérminos

contractuales.

Ei modelo incluye ires categorias de clasificacion para fos activos ihancieros:

= {osto amoertizado {CA),
= Valor razonable con cambios en ofras ufifidades integrates (VRCOU.
s Valor razonable con cambios en resultados (VRCR).

Todos fos activos financieros de fideicomiso son medidos al cosio amortizado.

La norma efimina las caiegorias existenies de la NIC 39 de mantenidos hasta su vencimiento, préstamos v
partidas por cobrar,

Evaluacion del modeic de negocio

El Fideicomiso determing el modeio de negocio para los instrumentes financieros para reflefar, de fa mejor
manera, con el fin de documentar como se gestionan los mismos, La informacion gue fue considerada

inciuyo lo siguienie:

¢ Las polilicas y los objetivos seftalados para la cartera y 1a operacion de esas politicas en la préactica
que incluyen {a estrategia de la gerencia para definir:

i, Elcobro de ingresos por intereses contractuaies,

i. Mantener un perfit de rendimiento de interés definido.

#i, Mantener un rango de duracian espectfico.

iv. Poder vender en cuaiguier momento por necesidades de liguidez o con el fin de optimizar el perfi
de riesgo / retorno de un portafolic con base en las tasas de interés, los margenes de riesgo, la
duracidn actual v la meta definida.

« la forma en que se reporta a fa alia gerencia del Fideicomiso sobre el comportamienic de los
instrumentos financieros;

+ Los riesgos que afectan el rendimiento del modelo de negoeio {y ios activos financieros mantenidos
en ef modelo de negocio) y la forma en gue s& adminisiran dichos riesgos;
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= lairecuencia y ef valor de las venias en afios, las razones de esas ventas y las expeciativas sobre [a
actividad de ventas futuras.

{.os activos financieros son manienidos para cobrar fiujos de caja coniraciuales,
Evaluacion si ios flujos de caja contractuales son solamante pages de principal & intereses

Para el propdsito de esta evaluacidn, “principal” se define como e valor razonable del aclive financiero al
momento de reconocimiento inicial. “interés” se define como la consideracion del valor del dinerc en el
tiempo y por el riesgo de crédito asociado al monto del principal vigente a un periodo de tiempo paricuiar y
por ofros tiesgos basicos de un acuerdo de préstamos y olros costos asociados, al igual que el margen de

rentabiiidad,

Al evaluar si los flujos de caja contractuales son solarnentie pagos de principal e intereses, ef Fidelcomiso se
enfocd en ios t@rminos contractuales dei instrumento.

Al hacer es{a evaluacion el Fidelcomiso considera:

s Evenios contingentes que podrian cambiar el monio y/o periodicidad de los flujos de caja,
» Condicionas de apalancamiento.

s Términos de pago anficipado y exiension.

s Tenninos que limitan al Fideicomiso para obiener flujos de caja de activos especificos,

= Caracteristicas gue modifican las consideraciones para el valor del dinero an el tiempo.

Deterioro de acfivos financieros

La NiiF 9 reemplaza el modeio de pérdida incurrida de la NIC 39 por un modelo de pérdida crediticia
esperada (PCE}.

El Fidsicomiso aplica el modelo de deterioro a los activos financieros que no son medidos a valor razonabie
con cambios en resultados {(VRCRY):

¢« Derechos sobre documentos por cobrar,

La evaluacion no presenio un incremento significative en el riesgo de crédito de un activo financiero es uno
de ios juicios criticos implementados en el modelo de deterioro.

Las reservas para pérdidas se reconocen por el monto equivalente a la pérdida esperada craediticia {PCE) de
12 meses en los siguienies casos:

s [Inversiones en instrumentos de deuda que se determina que reflejan riesgo de crédito bajo a la fecha

de reporte; v
+« (Otros insirumentos financieros sobre los cuales el riesgo de crédio no ha incremantado
significativameante desde su reconocimiento inicial,

Para ol resto de los casos fas reservas se reconocen con base en el monto eguivalenie a la nérdida
asperada crediticia {PCE) duranie el fiempo de vida total det activo.
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La PCE a 12 meses es la porcidn de la PCE que resulla de eventos de pérdida sobre un instrumento
financiero que son posibles dentro de un lapso de 12 meses postetior a fa fecha de repore.

Incremenio significativo en ¢ riesgo de crédito

Se determind si el riesgo de crédito de un active financiero ha incrementado significafivamente desde su
reconocimiento inicial considerando informacion razonable v susteniable gque sea relevanie y esté disponible
sin coslo o esfuerzo desproporcionado, incluyendo informacién y andlisis de cardcier cuantitativo y cualitativo
basados en |a experiencia histérica y la evaluacion experna de crédito incluyendo informacion con proyeccitn

& futuro,

Ll Fideicomiso ha lomado como principaies indicadores del incremento significativo en el riesgo las
variaciones y los dfas de morosidad y puniuacin de cobros.

2.5 Activos en fideicomiso
Los activos gue se reciben en fideicomiso se regisiran y se presentan al costo histérico.

2.6 Aportes al fidelicomiso

Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen efectivo y eguivalente en efectivo y [0s conlratos de
servicios conexos, son reconocidos como apories al patrimonio de los Fideicomisos conforme se reciben,

2.7 Retiros de aportes a los fideicomizos

Corresponcen a todos los desemboisos que debe efeciuar ia Adminisiradora de los Fideicomizos de
conformidad v en cumpiimiento con el Conirato de Fideicomiso, los cuales se reconocen como retiros de
apories al patrimonio del Fidelcomiso conforme se desembolsan,

2.8  Medicién de valor razonable y proceso de valuacion

Valor razoneble es el precio gue seria recibido por vender un activo o pagado ai transierir un pasivo en una
iransaccién ordenada entre parlicipantes del mercado principal en la fecha de mediclén, o en su ausencia, an
el mercado mas ventajoso al cua! la Administradora de los Fideicomisos tenga acceso en ef momento, Ei
vator razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento,

Para estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, {a Administradora de fos Fideicomisos uliliza datos
observables cuando éstos estan disponibles. Periddicamente fa Administracion informa a {a Junia Directiva
las causas de las fluctuaciones mas significativas en el valor razonable de lus actives y pasivos, para
informacidn sobre las técnicas de valuacion y datos de entrada ufifizados en el valor razonable de los actives
y pasivos.

La Administradora de fos Fideicomisos ravela las transierencias entre niveles de la jerargufa del vajor
razonabie af final del afio durante el cual ocurrid ei cambio,
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3. Administracion def riesgo de Instrumentos financleros

Al 31 de diciembre de 2018, los riesgos de instrumentos financieros de ios Fidelcomisos son limitados
basados en los monios ern &l estado combinade de activos y fondos en {ideicomisos.

3.1 Riesgo de crédito

Los fondos en Fideicomiso estdn expuestos ai rigsgo de crédita, que es ef riesgo de gue la contrapane no
cumpia con los pagos de manera compieta y a tiempo. Los activos financieros gue polenclalimenie presenia
riesgo gredilicio para fos Fideicomisos consisten en depdsitos a (a vista colocados en MMG Bank Corporation
(et Banco}.

3.2 Riesgo de liquidez

£l riesgo de liquidez se define como fa incapacidad de la Administracidn de fos Fideicomisos de cumplir con
todas sus obligaciones por causa, entre otros, de un retiro inesperadao de fondos por parte del Fidejcomnitente
bajo las condiciones establecitdas en fas leyes para los retiros de ta Administracion de ios Fideicomiscs, la
reduccion en e valor de las inversiones, {2 excesiva concentracién de pasivos en una fuente en particular, ef
descalce entre activos y pasivos, y la lalta de liquidez de los activos. La Administracion de los Fideicomisos
administra sus recursos liquidos para honrar sus pasivos a su vencimienio en condiciones normales,

Los vencimienios de los activos son determinados con base al petiodo remanenie a {a fecha del estado
combinado de activos y fondos en fideicomiso hasta la fecha de vencimiento contraciual. Al 31 de diciembre
de 2018, los vencimientos de fos activos son imenores a un aio.

4, Estimacionas de contabilidad vy juicios criticos

La Administradora de los Fideicomisas aefectla estimaciones y juicios gue afecian los montos reporiados de los
activos y pasivos dentro del siguiente afo fiscal. Las estimaciones vy juicios son continuamenie evaluados y
estén basados en la sxperiencia histdrica y otros faciores, incluyendo expectativas de eventos fuluros que se
creen son razonables bajo las circunstancias.

- Valor razonable de ios insirumentos financieros: La Adminisiradora de los Fideicomisos miden el vaior
razonabie utilizando niveles de jerarquia que refiejan el significado de los datos de eniradas utilizados
al hacer las mediciones. La Administradora de los Fideicomisos {iene esiablecido un proceso y una
politica documentada para la determinacion del valor razonable en la cual se definen las
responsabifidades y segregacion gue funcionen entre las diferenies Areas responsabies gue
intervienan en este proceso, el cual ha sido aprobado por el Comilé de Activos vy Pasivos, e Comilé de
Riesgos y ia Juntg Directiva.

La NilF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en hase a s fas informacionas incluidas a
esas técnicas de valuacidn son observabies o no observables. La informacian observabie refleja datos da!
mercadc obtenidos de fuentes independientes; la informacidn no observeble refleja los supuesios de
mercado de los Fideicomisos. Esios dos tipos de informaclon han creado la siguiente jerarquia de valor
razonable:

Nivel 1: Los datos de enirada son precios cotizados {sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que fa entidad pueda acceder en la fecha de la medicion.
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Nivel 2: Precios cotizados en mercados activos para instrumentos financieros similares o utfifzacion de una
técnica de valuacion donde todas las varables son oblenidas de informacion observable del mercado para los
activos o pasivos ya sea directa o indirectamente. En algunos casos, los Fideicomisos emplean informacion de
referencia de mercados activos para instrumentos similares y en otros, emplea técnicas de flujos desconiados
donde todas las variabies e insumos def modelo son obienidos de informacién observable det mercado.

MNivel 3: Cuando los “insumos”™ no estan disponibles y se requigre determinar &f valor razonable mediante un
modeio de valuacion, el Fiduciario se apoya en entidades dedicadas a ia valoracion de instrumentos bursatiles
o bien de fas propias entidades adminisiradoras del aclive o pasivo que se trate. Los modelos empleados para
determinar el valor razonable normalmenie son a través de descuento de fiujos o bien valuaciones gue
gimpiean observaciones histdricas de mercado.

Valor razonable de los aclives financieros de los Fideicomisos que no son medidos a valor razonable en e

asiado combinado de activas v fondos en fideicomisos {pero se requiare revelaciones del valor razonabig}

A contihuacion, un resumen del valor en libros y det valor razonable estimado de activos y pasivos
{inancieros significativos no medidos al valor razonable clasificados en el Nivel 3:

Valor en Hhros Valor razonpable
28 207 2018 2017
Activos:
Derechos sobre documenios por cobrar 8,224,763 9,458,830 8,303,288 9,642,900

5, Saldos y transacciones con partes rejacionadas

Los saldos y fransacciones méas relevanies con parles relacionadas inciuidos en los estados financieros
combinados, se detalfan a coniinuacion:

2018 2017

Activos
Eigctivo v equivalente de efectivo 200 200

g. Documentos por cobrar

Al 31 de diciembre de 2018, los dociinentos par cobrar estan compuesios por cariera de crédito cedidos al
Fideicomiso mediante endoso de pagarés mantenidos en custodia por un valor nominal de B/.8,224,763
(2017: B/.9,459,830).
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A continuacidn, 1a clasificacion de los activos sujetos & pérdidas esperadas y las provisiones establecidas
conforme a las politicas contables adoptadas para cumplimiento de NIIF 8 al 31 de diclembre de 2018:

Saido af 1 de enero da 2018
Derechos sobre documentos por cobrar

Provisidn para pérdidas esperadas
Salde al 31 de diciembre de 2018

7. Aportes def fidelcomitente

Los aportes del fideicomitentie consisten en;

Saldo al inicio del afio
Apories adicionales del fideicomitentie
Dewiluciones al fideicomitente

Provision para posibles pérdidas
Saldo al finat del afio

Efapa 1 Etapn 2 Etapa 3 Total
8,229,048 - 8,225,848
{8,185} - {5,185}
8,224,763 “ 8,224,763
2018 2017

8,460,030 9,462,746

1,174,285 30,628

(2,404,147 {33,342}

(5,185} -

8,224,863 9,460,030

8.  Hechos posteriores ai periodo sobre ef que se Informa

La Fiduciaria ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2018, para valoray la necesidad de
posibie recanocimienio o revelacion en los estados financieros combinados adjunios, Tales eventas fueron
evaluados hasta el 28 de marzo de 2019, ia fecha en gue los esiados financieros combinados estaban
disponibles para emitirse. Con base en esta evaluacion, se delerminé que no se produieron aceniscimienios

posteriores que requieren el reconocimienio o revelacion de los estados financieros combinados,

4. Aprobacidn de estados financleros combinados

Los estados financieros combinados por el afio terminado al 31 de diciembre de 2018, fueron aprobados por
el Comité de Audiforla de la Fiduciaria el 28 de marzo de 2079,
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