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ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

4.

Liquidez

Al cierre del periodo que terming el 31 de diciembre de 2017, la empresa
registra activos por un monto de $14,968,258. De esta cifra, los préstamos
por cobrar neto reportan el saldo de $13.612,132 y los activos liquidos
compuestos por depdsitos en bancos con $603.759 mas Valores Comerciales
Negociables por $300,000 que representan el 97% de los activos.

Recursoes de Capital

Durante el cuarto trimestre 2017, los recursos utilizados han sido provenientes
de los cobros de préstamos (giro normal del negocio), de la utilizacion de
lineas de crédito bancarias a corto plazo y mediano plazo y de la captacién de
fondos del mercado de valores a través de la colocacidon de Valores
Comerciales Negociables (VCNs) y Bonos Corporativos.

Resultados de Operaciones

Al cierre del cuarto trimestre que reportamos, la empresa ha reflejado ingresos
totales por la suma de $2,976,848 y gastos totales por 1a suma de $2,640,358
siendo los gastos mds representativos $894,131 correspondientes a gastos
financieros de la utilizacion de las lineas de crédito bancarias e intereses de
los VCN’s.  Los gastos generales y administrativos que suman $1,262,640 y
$371,163 en concepto de provision para posibles préstamos incobrables y
salarios a los empleados por $521,777.

La utilidad neta después del Impuesto Sobre la Renta es de $367,490.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuestos
sobre la renta de Corporacidn Bellavista de Finanzas, S.A., estan sujetas por
las autoridades fiscales de la Direccion General de Ingresos de la Republica
de Panama,

Andlisis de Perspectivas

La perspectiva en Panamad indican que nos manienemos en un crecimiento
positiva ¥y en un escenario privilegiado debido a que se han destacado las
ventajas en que Panamaé cuenta con una estructura diversificada, razon por la
cual, y a pesar de que exista actualmente la posibilidad de afectaciones en
algunos sectores, principalmente aquellos relacionados con el sector externo,
el resto de los sectores, como intermediacion financiera, construccién y



demds, permiten que el pais siga siendo tider de crecimiento ¢cn América
Latina,



il. RESUMEN DE LA SITUACICN FINANCIERA PARA EL TRIMESTRE PRESENTADO

Gastos por Intereses 394,121 658,809 443,061 212,899
~Gastos de Operacion 1,262,640 946,732 618,249 346,249
Utilidad o Pérdida 336,490 367,564 251,048 594,814
Acciones emitidas y en circulacidn 1,320 1,380 1,380 1,380
-Utilidad o Pérdida por Accién 244 266 182 69
Utilidad o Pérdida del periodo 336,490 367,564 251,048 94,814
-Acciones promedic del periodo 1,380 1,380 1,330 1,380

Préstamos 11,269,962 | 11,171,951 | 11,798,39 11,257,061
Activos Totales 14,968,258 | 14,917,465 | 15,335,144 | 14,866,257
Beuda Total 13,152,813 | 13,061,646 | 13,586,287 | 13,109,343
.Capital Pagado 1,380,000 | 1,380,000 | 1,330,000 | 1,380,000

:Patrimonio Total 1,316,868 | 1,863,620 1,752,162 | 1,756,914

RaronesiEinoncierasigzss A 7
‘Dividendo Accién Coman

Deuda Total + Depdsitas / Patrimoni 7.24 7.01 7.75 7.46
‘Préstamos / Activos Totales 0.75 0.75 0.77 0.76
‘Gastos de operacion / Ingresos total 0.42 0.43 0.42 0.50
‘Reservas f Morosidad 2.05 1.10 1.05 0.81
Morosidad / Cartera Total 0.00 0.01 0.01 .01
Il DIVULGACION

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

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd
puesto a disposicién del plblico inversionista y del publico en general
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Corporacién Bellavista de
Finanzas, S.A. en adelante la ""La Compafiia”, los cuales comprenden el estade de situacién financiera al 31
de diciembre de 2017, y los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo
por los tres nueve terminados en esa fecha, y hotas que comprenden un resumen de politicas contables
significativas y otras informaciones explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros intermedios.

La administracién de la Compaiiia es responsable por la preparacién y presentacién razonable de estos
estados financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad Neo. 34 -
Informaci6n Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera y por el
<ontrol interno que la administracion determine que es necesaric para permitir la preparacién de Estados
Financieros Intermedios que estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya
sea a fraude o error.

Responsabilidad Del Contador Publico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los Estados Financieros Intermedios con base en
nuestra revisién. Efectuamos nuestra revisién de conformidad con Normas Internacionales de Auditorfa.
Estas Normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiguemos y realicemos la ravisién
para obtener una seguridad razonable acerca de si los Estados Financieros Intermedios estan libres de
representaciones erréneas de importancia relativa.

Una revisidn incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los
montos y revelaciones en los Estados Financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de
nuestra juicio, incluyenda la evaluacidn de los riesgos de representacién errénea de importancia relativa
en los Estados Financieraos, debido ya sea fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros
consicleramos el control internao relevante para la preparacién y presentacién razonable de los Estados
Financieros de la Compafifa, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno
de la entidad. Una revisién también incluye evaluar lo apropiade de los principios de [as politicas contables
utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hachas por la administracidn, asi como evaluar
la presentacién en conjunte de los estados financieros,

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer
una base razonable. En nuestra consideracién, los Estados Financieros Intermedios presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, {a situacion financiera de Cerporacion Bellavista de
Finanzas, 5.A,, al 31 de diciembre de 2017, y su desempefio financiere y sus flujos de efectivo por los doce
meses terminados en esa fecha de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 -
Informacién Financiera [ntermedia de tas Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Ana Maria Saavedra
CPA 6634




Corporacién Bellavista de Finanzas, 5.A.
Estado de Situacion Finaneicra

Por los doce meses terminados al 31 de diciembre de 2007 con cifiras camparativa al 31 de diviembree 2016

{En balboas)

ACTIVOS
Activos corricntes
Efective
Inversiones

Préstamos por cobrar, nclos
Menos:
Reserva parz posibles préstamos incobrablics
Intereses, seguros, comisiones descontado no ganados

Total de préstamos por cobrar netos

Cuentas por cobrar otras
Gastos ¢ impuestos pagados por anticipado

Mobiliario, equipos ¥ mejoras a la propiedad arrendada. neta

Cuentas por cobrar partes relacionadas
Depdsitos en garantia ¥ tros activos
Fondo de cesantia

Totxl de actives
PASIVOS ¥ PATRIMONIO

Obligaciones bancarias

Préstamos por pagar otros

I'réstamos por pagar partes relacionadas
Emistfn de Valores Comerciales Negociabies
Bonos

Bono Corporativo

Bono Subordinado Perpetuo

Arrendamicnto financicro

Otros Pasivos

Préstamos por pagar accionista

Provisién para prima de antigiiedad ¢ indemnizacion

Total de pasivos
Caontingencias

Patrintonio

Capital en acciones comunecs
Capital en acciones preferidas
Impuesto complementario
Litilidades no distribuidas
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Nalas 17 2016
5 B/ OIR37AY B/ 1,533,960
12 328,304 328,394
6.14 21.632,666 19.929,297
[ {142.19h {142,194)
[ {7.873.340) (6.810,345)
E3.612.132 12,976,758
16,193 11.894
7 G185 44,045
3 230217 228.006
9 68.223 15.807
13 21541 21,645
27,012 25,614
13/, 14.9G8.258 B/ 15,206,125
14 B/ JOud 54 BA 4394124
18 3834000 2,040,000
9 [UXI1] 70,160
15 3865000 3,264,000
17 1.885,560 1,985,560
16 24000
11 T30
34,247 45458
19 1.I107.739 956,938
115 - 750,000
0 234690 27,918
13.151,.3%0.41 13,534,158
26
21 900000 200,000
b 48O 430,000
(4.878) -
441,746 291,967
13/ L3IGROR R/, 1.671.967
B/ 14,968,258 B/ 15,206,125

Las notas que se acompaitan forman parte integral de estos estados financieros.



Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A,
Estado de Resultados Integrales

Por los doce meses terminados al 31 de diciembre e 2087 con cifras comparativa ab 31 de diciembre de 2016

(En balboas)

Notas 2017 2016

Ingresos por intereses y comisiones

Intereses ganados 2,095,206 1,642,950

Factor de Descuento 139.781 129,899

Comisiones ganadas 553,712 636,859
Total de ingresos por intereses y comisiones 2,788,698 2,409,708
Gastos de Intereses y Comisiones (89413 (726,297)
Ingresos neto por intereses y comisiones 1.894,567 1,683,411
Menos: Provision para posibles préstamos incobrabl 6 (371.163) (175,393)
Otros [ngresos 24 188.150 219,008
Total de Ingresos operacionales neto 1,711,554 1,727,113
Gastos de operacion y financiamiento
Salarios y otros beneficios a los empleados 22 (521.777) (474,860)
Dietas (19.500) (i8,200)
Alquileres (99.300) (84,533)
Depreciacién y amortizacién 8 (56.768) (52,107)
Impuestos (110.171) (92,624)
Honorarios profesionales (142.474) (152,925)
Papeleria y utiles de oficina (12.675) (8,571)
Vigilancia y seguridad (1.247) (1,276)
Electricidad, agua y teléfono (30.852) (28,860)
Cuotas y suscripciones (8.884) (8,416)
Seguros (4.133) (154,589
Publicidad y propaganda (91.202) (143,263)
Combustibles y lubricantes (15,824) (9,006)
Reparaciones y mantenimiento (11.775) (10,082)
Otros gastos de operacidn 23 {134,758) (113,116)
Total de gastos de operacion y financiamiento {1.262,640) (1,353,589)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 448,914 373,525
Impuesto sobre la renta 25 {112.424) {98,140)
Utilidad neta B/, 336,490 B/ 275,384

Las notas que se acomparian forman parte integral de estos estados financieros.

_d-




Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.

Estado de Cambios en el Patrinionio
Para los nueve meses terminados al 31 de diciembre de 2017 con cifras comparativa al 31 de diciembre 2016

Capital en Capital en Superavit Impuesto Total
Neota  acciones acciones acumulade complementario )
comunes preferidas

Saldo al 1 de enero de 2016 21 B3/, 900.000 B/ 16582 B/ - BA 916582
Utilidad nela - 276.318 - 276318
Pago del impuesto causado diciembre 2014

Aumento de Capital pagado 480.000 480.000
Page del Impueslo complementario - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2016 21 900.000 480,000 292.900 1.672.900
Utilidad neta 336490 336.490
Distribucion de dividendos {187.644) {187.644)
Impuesto Complementario - {4.878) (4.878}
Saldo al 31 de diciembre de 2017 21 134900000 B/ 480,000 B 440745 BA (4878 BA 1816868

Las notas que se acompaiian farman parte intearal de estos estados [Thancicros.



Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A.
Estado de Flujos de Efective

Por los nueve meses terminados a] 31 de dicicmbre de 2017 con cifvas comparativa al 340 de diciembre 2016

Notas 217 26

Flujos de efectivo por actividades de operaciones
Lhilidad neta B 336,490 13/ 275.384
Aumento en 1a reserva para cuentas malas 371,163 175,393
Depreciacion y amortizacion de mebiliario, equipo v mejoras 36,768 52,107
Provision de prima de antigiiedad e indemnizacién 9,496 6,478
Resultados de las operaciones antes del movimicnto en

el capital de trabajo: 713,917 509,362
Préstamos por cobrar, netos (1,390,951 (2,124,281)
Cuentas por cebrar lactoring, neto 1227,043) {226,158)
Cuentas por cobrar Cartera Comergial 607,029 {1,43%9,932)
Cuentas por cobrar Cartera Leasing 4,427 (46,035)
Cuentas por cobrar otras {4,300) 15,399
Gastos ¢ impuestos pagades por anticipado 3,860 (35,462)
[epositos en parantia v otres activos 104 1,629
Fondo de cesantia 11,998) (5,370)
Adelantos recibidos de clientes 13,582) 1,153
Gastos e impuestos acinnulados por pagar 305,855 171,221
Otras cuentas por pagar (151,476) 78,734
Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion 113,720) 2,71
Flujos de efectivo usados en las actividades de operacion ) 197,878) (3.102,452)
Flujos de efectivo por actividades de inversitn
Inversiones en acciones - -
Adquisicion de mobiliario, equipo y mejoras {58,980) (53,313)
Disminveién de activo lijo 263
Flujos de efectivo usados ¢n las actividades de inversion {58,980) {53,052)
Flujos de efectivo actividades de financiamiento
Cuentas por cobrar partes relacionadas 132.416) 5,858
Obligaciones bancarias 11,389,970 1,227,230
P’réstamos por pagar otros (1,655,000} 759,000
I’réstamos por pagar partes relacionadas {16,160y {535,560)
Bonos {100,000) 1,985,560
Bonos Corporativo 2,040,000
Bono Subordinado Perpetuo 750,000
Arrendamiento Financiero (L2011 (10,492)
Préstamos por pagar Valores Comerciaes Negociables 1153.000) 79,000
Dividendos Distribuidos (186,711 {0}
Acciones Preleridas - 430,000
Impueste complementario (4.877) -
Flujos de efectivo provistos por Las actividades de financiamiento {773,344y 3,990,594
(Disminuciin) Aumento en el efectivo {930,201y 835,001
Efectivo al inicio del aiio 1,533,960 698.869
Efectivo al finzl del afio Bf. 603759 B/ 1,533,960

Las notas que se acompaian lorman parte integral de estos cstados linancicros.

-



Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de diciembre de 2017

(1) Informacitn corporativa

Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. (la Financiera) (Subsidiaria 100% de Grupo Bellavista
Internacional, Inc.) es una sociedad andnima constituida conforme a las leyes de la Repiblica de
Panama en septiembre de 1979, y su principal actividad es establecer. gestionar, v llevar a cabo en
general el negocio de financiamiento.

Fusion de las sociedades:

Mediante Escritura Piiblica No.32,056 del 27 de diciembre de 2007, inscrita €l 17 de enero de 2008,
se celebrd la fusion por absorcion de las sociedades: Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A. y
Crediviajes, S.A. siendo Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. la sociedad absorbente. En base
adicha fusién los valores segiin libros de sus activos, pasivos y capital, en enero 2008 de la sociedad
absorbida, fueron transferidos a Corporacion Bellavista de Finanzas. S.A.

La Financiera estd regulada y supervisada por el Ministerio de Comercio e Industrias de acuerdo a
la Ley No. 42 del 23 de julio de 2001.

La oficina principal de la Financiera se encuentra ubicada en Calle 45 Bellavista y Avenida Justo
Arosemena, Edificio Balboa, planta baja, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Los estados financieros interinos de Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. al 31 de diciembre de
2017, fueron aprobados por la Administracion de la Financiera el 23 de febrero de 2018.

(2) Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros interinos de Corporacion Bellavista de Finanzas. S.A. al 31 de diciembre de
2017, han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

(3) Base para Ia preparacion de los estados financieros

(a) Base de valuacion y moneda de presentacion
Los estados financieros interinos de Corporacidén Bellavista de Finanzas, S.A. al 31 de
diciembre de 2017, fueron preparados bajo las bases de costo histérico. Estos estados
financieros estan expresados en balboa (B/.), unidad monetaria de la Republica de Panama
la cual, estd a la par y es de libre cambio con el dolar (US$) de los Estados Unidos de
América. La Repiiblica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el délar de
los Estados Unidos de América como moneda de curso legal,



Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de diciembre de 2017

(3) Base para la preparacién de los estados financieros (Continuacion)

(b} Responsabilidad de la informacion y estimacionces realizadas
La informacion presentada en los estados financieros es responsabilidad de la
Administracion de la Financiera.

En los estados financieros interinos correspondientes al periodo terminado el 31 de diciembre
de 2017, la Financiera utilizé ocasionalmente estimaciones para cuantificar algunos de los
activos, pasivos, ingresos. gastos y compromisos que figuran registrados. Basicamente estas
estimaciones sc refieren a:

— La vida 0itil del mobiliario. equipo ¥ mejoras a la propiedad arrendada.
— Reserva para posibles préstamos incobrables.
- Provision de prima de antigiiedad e indemnizacion.

Estas estimaciones se realizaron con la informacidn disponible al 31 de diciembre de 2017,
sobre los hechos analizados y es posible que acontecimicnios futuros obliguen a
modificarlas (aumentar o disminuir) en los proximos afios. lo que se haria de forma
prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes
cuentas del estado de resultados integrales,

(c) Comparacion de la informacion
Conforme a lo exigido por la NIC| ~Presentacion de Estados Financicros™ la informacion
presentada en los estados [inancieros referida al aiio 2017. se presenta para efectos
comparativos con la informacién similar al aiio 2016.

(4) Resumen de las principales politicas contables

{a) Efectivo
El efectivo en caja y bancos estd representado por el dinero en efectiva y cuentas corrientes
bancarias, cuyo vencimiento es igual o inlerior a tres meses desde la fecha de adquisicion.
Estos activos financieros estan valuados al valor razonable con cambios en resultados a la
fecha del estado de situacion financiera.

(b) Préstamos por cobrar, nctos
Los préstamos concedidos se presentan a su valor agregado. Los intereses sobre los
préstamos se acreditan a ingresos bajo el método de suma de arios digitos con base a valor
principal pendiente de cobro v las tasas de intereses pactados.

S%-

@‘yl/



Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.

Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de diciembre de 2017

{(4) Resumen de [as principales politicas contables (Continuacién)

{c) Cuentas por cobrar factoring, netas

Las cuentas por cobrar factoring, netas son reconocidas inicialmente a su valor razonable y
subsecuentemente medidas al costo amortizado utilizando ¢l método de interds, menos una
provision para posibles cuentas incobrables. si hubierc. Los principales factores considerados
para determinar si las cuentas por cobrar factoring presentan deterioro son los siguientes:
diftcultades financieras importantes del deuwdor. posibilidades de que el deudor entre en
bancarrota. incumplimiento o atrasos en fos pagos. La Financiera ticne como politica retener
una porcion de las cuentas por cobrar [actoring dependicndo de fos riesgos y plazos, la cual se
presenta en la nota No.7 bajo el rubro de cuentas por cobrar lactoring,

(d) Préstamos incobrables

(e)

Los préstamos incobrables son establecidos a través de cargos directos al gasto de operaciones
basado en varios factores que incluyen. entre otros. la revision analitica de la experiencia de
perdidas en préstamos por cobrar, la revision de préstamos problematicos, la evaluacién del
monto de la provision en relacién con Ja antigiiedad de los préstamos por cobrar y el juicio de
la Administracion con respecto a las condiciones presentes v luturas relativas a la cartera de
préstamos por cobrar existentes.

Mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada, neto

El mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada. ncto adquiridos para las
operaciones de la Financiera se prescntan en el estado dc situacion [linanciera al costo de
adquisicion menos su depreciacidn v amortizacion acumulada v las pérdidas por deterioro
que hayan experimentado.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como
activo separado segin corresponda. s0lo cuandoe e¢s probable que la Financiera obtenga
beneficios econdmicos futuros asociados al bien y el costo del bien se pueda medir
confiablemente. Los costos cousiderados como reparaciones y mantenimientos son
reconocidos en el estado de resultados integrales durante el periodo financiero en el cual se
INCLUITCIT.

La depreciacién es cargada para ser disminuida del costo de los activos, sobre la vida de
servicio estimada de los bienes relacionados. utilizando el método de linea recta. La vida
atil de los activos fijos es como siguc:

Vida 1til estimada

Mobiliario y enseres 4 afios
Licencias y programas 5 aios
Equipo rodante 0 afios
Mejoras al local arrendado L0 afios

-y,



Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de diciembre de 2017

(4) Resumen de las principales politicas contables (Continuacién)

(e) Mobiliario, equipo y mejoras a la propicdad arrendada, neto (continuacion)
Estas tasas de depreciacion han sido determinadas en funcion de los afios de la vida atil
estimada, como promedio, de los difcrentes elementos. La vida il de los activos se eval(a
¥y se ajusia si es apropiado, en cada fecha del estado de situacion financiera.

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicion o retiro de un activo es determinada
como la diferencia entre el ingreso producto de la venta v el valor en libros del activo y es
reconocida en el estado de resultados integrales.

{I) Partes relacionadas
Las transacciones de financiamiento entre partes refacionadas son efectuadas a precio de
mercado normalcs.

(g) Obligaciones bancarias
Las obligaciones bancarias son reconocidas inicialmente por su valor razonable a las fechas
respectivas de su contratacian, incluyendo los costos de la transaccion atribuibles.

Después de su reconocimiento inicial. estos pasivos linancieros son medidos al costo
amortizado wtilizando el método de la tasa de inlerés efectiva. La Empresa reconoce las
ganancias o perdidas en el resultado del periodo cuando al pasivo financiero se da de baja
asi como a través del proceso de amortizacion.

(h) Préstamos por pagar otros
Los préstamos por pagar otros comprenden principalmente linanciamiento de terceros con
interés pactado seglin contrato.

() Provision para prima de antigiicdad ¢ indemnizacién
Regulaciones laborales vigentes. requieren que al culminar fa relacién laboral, cualquiera
que sea su causa, el empleador reconozcea a favor del empleado una prima de antigiiedad a
razén de una semana de salario por cada afie de servicios: adicionalmente la Empresa esta
obligada a indemnizar a aquellos empleados que sean despedidos sin causa justificada. No
existe plan alguno de reduccion material de personal que haga neccsaria la creacion de una
provision por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales. por este concepto.

La Empresa ha establecido la provision para prestaciones laborales. que incluye, ademds de
la cuota parte mensual correspondiente de ta prima de antigiicdad del trabajador, consistente
en el 1.92% del total de los salarios devengados, exigidos por las regulaciones laborales
vigentes, el 0.327% de los salarios con respecto a la indemnizacion que corresponde al 5%
del porcentaje exigido por las regulaciones.

-n-
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{4) Resumen de las principales politicas contables (Continuacién)

(i

(k)

Y

(m)

Reconocimicnto de los ingresos

El ingreso por intereses es acumulado sobre una base de ticmpo. por referencia al principal
pendiente y la tasa de interés aplicable. La acumulacién de intereses de los préstamos
deteriorados es descontinuada cuando. en opinion de la Administracion. existe la posibilidad
de que ¢l deudor no pueda cumplir con los pagos que la Financicra espera a su vencimiento.
El ingreso por interés es posteriormente reconocido por los pagos recibidos.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se rcconocen en el estado de resultados integrales cuando tiene lugar una
disminucion en los beneficios ccondmicos futuros refacionados con la reduceion de un activo,
o un incremento de un pasivo. que se puede medir de lorma fiable. Esto implica que el registro

de un gasto tenga lugar en forma simultdnea al registro del incremento del pasivo o la reduceion
del activo.

Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro como activo.

Impuesto sobre la reata

El impuesio sobre la renta esta basado en los resultados del aiio. ajustados por pattidas que no
son gravables o deducibles del impuesto sobre la renta. El impuesto sobre la renta corriente,
es la estimacion del impuesto por pagar sobre la renta neta gravable. utilizando [a tasa de
impuesto que estd vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera de la
Financiera cuando éstas se han convertido en parte obligada contractual del instrumento.

Activos financieros

[Los activos [inancieros s¢ reconocen en el estado de situacion Hinanciera de la Financiera
cuando se lleva a cabo su adquisicion.

Pasivos financieros y patrimonio

Los pasivos financieros v los instrumentos de patrimeonio se clasifican conforme al contenido
de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo econdmico. Un
instrumento de patrimonio es un contrato que representa una participacion residual en el
patrimonio de la Financiera una vez deducidos todos sus pasivos.

Instrumentas de capital

Los instrumentos de capital son registrados cuando se reciben netos de los costos directos de
emision.

S -
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(5) Efectivo

Al 31 de diciembre de 2017, ¢l efectivo estaba constituido de la siguiente manera:

2017 2016

Efectivo en Caja;

Caja General 13/. - B/

Caja Menuda 150 : 150
Subtotal o 150 150
Bancos:

Prival Bank. S.A. 6.070 13,841
Banco General, S.A. 203.825 489,536
BCT Bank 22.356 21,222
Metrobank. S.A. 23.700 100,234
Balboa Bank & Trust Corp. 7.219 7,219
Banco Panama, S.A. 24,827 160,119
Banco International de Costa Rica. S.A. 56.143 11,311
MMG Bank 60,926 462,463
AllBank 9.864 7,920
Unibank 65.429

Global Bank Corp. 8.028 174.945

Sub-total 488.390 1,448 810

Depdsitos a Plazo Fiio
BCT Bank 25.000 25,000
Banco Panama. S.A. ' 15.000 15,000
Banco AliBank 30,000 30,000
Banco Metrobank 30.000
Banco International de Costa Rica. S.A. 15219 15.000
Sub-total 115.219 85.000
Total B/....603.759 Bf 1533
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{6) Préstamos por cobrar, netos

Al 31 de diciembre. los préstamos por cobrar por tipo se detallan a continuacion:

2017 2016

Facturas descontadas B/ 927843 B/, 687,242
Préstamos personales 19422279 17,341,929
Préstamos comerciales 1,235,199 1,837,825
Arrendamiento por cobrar 47,345 62,301

21.632.660 19,929,297
Menos:
Reserva para posibles préstamos incobrables (142.194) (142,194)
Intereses, comissioites. refenciones descontada
no ganadas.
Comisiones diferidas
Subtotal (7.878.340) (6,810,345
Total B/ 13,612,132 B/, 12,976,758

La Financiera mantiene morosidad en sus préstamos por cobrar que se detallan a continuacion:

2017 2016
Corriente B/ 21.563.257 B/ 19,503,843
30 dias 34.714 70,283
60 dias 12,435 157,724
90 dias y mas 22.260 197,447
Total, B/ 21,632,666 B/._19929.297
Los préstamos por perfil de vencimiento se resumen a continuacion:

2017 2016
Hasta 60 dias B/l 743227 B/. 509,216
De 61 a 90 dias 501616 1,964,765
De 91 a 180 dias 653.044 28,170
De 181 a 360 dias 538.099 93,359
Mas de 360 dias 19.128.81¢0 17,240,735
Vencidos 67.870 93.053
fotal B/,21,632.666  BL 19,929,207

O
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Los movimientos de la reserva para préstamos incobrables se resumen asi:

Saldo al inicic del afio B 142,194 B/ 142,194
Aumento de la reserva con cargos a resultados 371.163 175,393
Préstamos castigados contra la rcserva (371.163) {175.393)
Saldo al final del aio B/ 142394 B/ 142,194

Se han otorgado pagarés en garantias de obligaciones bancarias. Ver nota 13.

(7) Gastos ¢ impuestos pagados por anticipado

Al31 de diciembre, los gastos e impucstos pagados por anticipadoe se detallan a continuacion:

2017 2016

Comision por estructuracion de valores comerciales B/ 10,555 BA 33,804
Agente de Pago (MMG BANK) 18.750 6,250
Optima Cia. De Seguros 1.375 1,215
Impuesto sobre la renta 20,947
Comision por estructuracion de Bonos Corporativos 18.945

Otros 10,560 1.829
Total B/ 60,185 BL 64,045

Sbd -
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(8) Mobiliario, equipo y mejoras a Ia propiedad arrendada, neto

Al 31 de diciembre. el mobiliario, equipo v mejoras a la propiedad artendada. neto se detallan a

continuacion:

Costo
A) 1 de enero de 2016 {08,478 G328 B 112,162 1. 46368 B/, 354.566
Adiciones 300117 3.281 12,233 7.680 53.313
Disposicion de activo 1o {510 - - - {319
Reclasificaciones . S = - =
Al 3T de diciembre de 2016 138.077 O8.363 124,397 54.048 407.360
Adiciones 260,006 7752 25223 58.980
[Disminuciones . = -
Al 31 de diciembre de 2017 161083 HR.50S 132,149 79271 466.340
Depreciacion y amortizacion

acurmulada
Al I de enero e 2016 (69.379 {9.533) 136.848) (L1745 (127.504)
Gasto de depreciacion (21,223) (129163 12089 {5,870 {32107}
Disminuciones 256 - . - - 236
Al 31 de diciembre de 2016 {90,344 (22,449 {18,937 {17.624) {179.355)
Gaste de depreciacian {24,404 {13.157) {13.262) {3.946) {56.768)
Disminuciones . - = =
Al 31 de diciembre de 2017 (11-4.75(0 {35.005) _ __ {62.199) {23.569 {236,123}
Yalor razonable al:
30 de dictembre de 2017 4U.333 32900 13/, 69930 3435702 B/ 230217
31 de diciembre de 2016 47.731 do 016 13 73460 13 364235 B/ 228006

El mobiliario. equipo y mejoras a la propiedad arrendada estan cubiertos con pdlizas de seguro para
cubrir los posibles riesgos a que estdn sujetos. Dichas pélizas cubren un limite aproximado de

B/.128,127
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£

Cuentas por cobrar y préstamos por pagar partes relacionadas

Al 31 de diciembre, las cuentas por cobrar y préstamos por pagar patics relacionadas se detallan a
continuacion;

2017 2016

En Aclivos:

Roberio Healy B/ 15,807
Adolfo Linares B/ 68,225

Total, B 68223 B/ 15807
En Pasivos:

Miguel Carrizo 40,160
Adolfo Linares 30.000

José Luis Garcia de Paredes 30.000 30.000
Total 60.000 70.160
Porcion corriente (30.000) (40.160)
Porcidn no corriente B/ 30,000 BL 30,000

La cuenta por cobrar a Roberto Healy corresponde a un préstamo personal otorgado en el 2014; el
mismo tiene fecha de vencimiento, forma de pago y genera intereses: la cuenta por cobrar de Adolfo
Linares es una Linea de Crédito de Consumo el mismo tiene fecha de vencimiento, forma de pago y
genera infereses.

Los préstamos por pagar relacionadas generan cargos por intereses anual entre 7% a 8.75%. con fecha
de vencimiento corrienie a requerimiento.

-6 -
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(10) Cuentas por cobrar y pagar accionistas

Al 31 de diciembre. las cuentas por cobrar ¥ pagar accionistas se detallan a continuacidén:

2017 2016

En Pasivos:
Grupo Bellavista Internacional Inc. B/. _0 BL 750,000

La cuenta por pagar accionista corresponde a financiamiento recibido de Grupo Bellavista
Internacional Inc., en noviembre 2013: esta cuenta no tiene fecha de vencimiento, forma de pago ni
genera intereses,

La cuenta por Pagar Accionista por B/, 750,000 estd subordinada por algunos bancos.

(11) Bono Subordinado Perpetuo

Bonos Subordinado Perpetuo Convertible en Acciones Comunes Emision NoCBF2017-001 hasta
por [a suma de US$1.500,000.00 aprobada cn Acta de Asamblea General ¢l 30 de junio de 2017.

Oferta privada de Bonos Corporatives subordinados perpeiuos convertibles en acciones comunes
{(en adelante los “Bonos™) por un valor nominal de hasta un millon quinientos mil Délares
(US$1,500,000.00), moneda de curso fegal de los Estados Unidos de América, suma ésta que
representa el 43% del patrimonio del Emisor al 31 de marzo de 2016. que seran emitidos de tiempo
en tiempo. El valor nominal de la presente Emision representa 83% sobre el capital pagado del
Emisor al 31 de marzo de 2016. Los Bonos seran emitidos de forma nominativa, registrada y sin
cupones. en denominaciones de mil Délares. moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América (US$1,000.00) o sus miiltiplos: y en tantas Series como lo estime conveniente el Emisor,
segun sus necesidades y demanda del mercado. Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio
a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podrin ser objeto de
deducciones o descuentos. asi como de primas o sobreprecios. segiin Jo determine el Emisor, de
acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado.

Los Bonos seran emitidos en tanlas Series como fo estime convenicnte el Emisor, seglin sus
necesidades y demanda del mercado. Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su
Fecha de Liquidacion a una tasa anual fija o variable. la cual serd determinada por ef Emisor con al
menos dos (2) Dias Habiles de anticipacion a la Fecha de Oferta de cada Serie. Los intereses serdn
pagaderos al periodo de interds que sea determinado por el Emisor para cada Seric, en los dias

-17-
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indicados por el Emisor para dicho pago (cada uno, un ~Dia de Pago de Interés™) y en caso de no
ser éste un Dia Habil. entonces el pago se hard el primer Dia Habil siguicnte. La base para el caleulo
de intereses sera 365/360. B! Emisor tendra el derecho de suspender ¢l pago de intereses en ciertas
circunstancias y los intereses no se acumularan con respecto a los periodos donde el Emisor ejerza
dicho derecho (Ver “Limitacion a la Obligacian de Pagar [ntereses™). Sujeto a la ocurrencia de un
Evento Gatillador de Conversion el Monto de Capital Adeudado de los Bonos se convertird en
capital com(n del Emisor, de forma automatica ¢ inmediata. en la IF'echa de Conversién.

El Emisor podréa efectuar emisiones de Bonos en las denominaciones que fa demanda del mercado
reclame, siempre y cuando no sobrepase el monto autorizado de US$1.500,000.00. Los Bonos son
emitidos a perpetuidad, por lo que no tienen una fecha fija de vencimiento. Los Bonos de cualquier
Serie podran ser redimidos, total o parcialmente. a opcion del Emisor, a partir del sexto afio de la
Fecha de Emision de la Serie respectiva, segin lo establecido en la Seccidn 111LA (10) de este. Los
Bonos son obligaciones subordinadas del Emisor. La Fecha de Oferta Inicial de los Bonos serd el
20 de junio de 2017. Los Bonos estaran respaldados tmicamente por ¢l crédito general del Emisor.
LLos Bonos y las obligaciones dimanantes de los mismos se regirdn ¢ interpretaran de conformidad
con las leyes de la Republica de Panama. Precio inicial de la oferta: 100%

“La Oferta privada de estos valores no ha sido autorizada por la Superintendencia del Mercado de

Valores de Panaméa. La Superintendencia del Mercado de Valores no serd responsable por la
veracidad de la informacién presentada en este prospecto™.

Tipo de Fecha de Tasa de
Emisidn Emisidn interés 2017 2016

A Junio, 2017 0% B/. 750,000 B/. 0

(12) Inversiones
Corto Plazo
Inversion en VCN

Al 31 de diciembre, la inversidn a corto plazo consiste en que Corporacion Bella Vista adquirié un
VCN serie C de Corporacion de Finanzas del Pais. S.A.. (el "Emisor™). por el valor recibido pagard a
Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.. la suma de B/. 300.000.00 {trescientos mil dolares con
00/100). moneda de curso legal de los Estados de Unidos de América. un (1) abona a capital, pagadero

el 22 de noviembre de 2017, (lo antes en caso de Redencidn Anticipada). El emisor se obliga a pagar
- 18-
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intereses sobre €l monto del capital adeudado de los Valores Comerciales Negociables (VCN) a la tasa
de interés anual que se describe en este VCN Serie W. El valor nominal total de la emisién de la cual
es parte este VCN Serie Q. El valor nominal total de la emision de la cual es parte este VCN Serie Q
es de diez millones de dolares (B/. 10.000.000.00). Esta emision de VON fue autorizada para su venta
en oferta piblica por la Superintendencia de Valores mediante resolucion SMV No.13-12 de 23 de
enero de 2012,

2017 2016

Corto Plazo B/. 300,000 B/. 300,000

Largo Plazo

Al 31 de diciembre, la Empresa mantenia un acuerdo de suscripcién de acciones de Grupo APC, S.A.
(EI Emisor) Tenedora del 100% de APC Burd. S.A.. para la compra de acciones comunes suscritas del
Emisor acciones Clase B y acciones Clase C, como Asociado Panameiia de Crédito (APC Burd, S.A).

Basado en los términos y condiciones del acuerdo. la Financicra ha adquirido de las acciones de Clase
B la cantidad de 9.027 acciones a B/.0.5 cada aceion por un valor de B/.1.354 v de Clase C la cantidad
de 180,266 acciones a B/.0.15 cada accidn por un valor de B/.27.040 ofrecidos por el Emisor Grupo
APC Buro, S.A.

Las acciones de Grupo APC Burd, S.A. seran emitidas de forma inmovilizada bajo la custodia de
Central Latinoamericana de Valores. S.A. (Latin Clair). de conformidad con lo establecido en la Ley
de Valores de la Reptblica de Panama,

Se mantienen ciertas restricciones en cuanto a [a venta de las acciones una vez emitidas, entre otras:

1. Completados al menos dos afios de suscripcién de acciones.

2. Cumplido seis meses desde la fecha establecida en ¢l punto anterior, para que los
accionistas puedan vender, ceder. traspasar o de cualquier otra mancra enajenar sus
acciones suscritos libremente,

017 2016

Largo Plazo. B/ ... 28394

S
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(13) Depdositos entregados en garantia y otros activos

Al 31 de diciembre, los depositos entregados cn garantia v otros activos se detallan a continuacion:

Banco Nacional de Panama
Ministerio de Vivienda
Edemet, S.A.

Municipic de San Miguelito
Telecarrier

Panahigiene

Total

-20-
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(14) Obligaciones bancarias

Al 31 de diciembre, las obligaciones bancarias se detallan a continuacion:
2017 2016

Prival Bank, S.A.

Linea de Crédito por la suma de 34500000, para capital de

trabajo. con vencimiente en enere y marzo 2018 con interds de

7.25% anual. 134 - [3/. 500,000

Banco Panami. S.A.

Linea de erédilo por (34,150,000 otorgadn para financinmiento
de su cartera de préstamos personalkes, con vencimionio 26 de
noviembre 2017 para I linea: a on (1) aiio renovable & opeion del
banco.:, con wm tasa de imerds del 7.75% anual.

150,000

Préstamo  large  plheo  por  BA300.000  olorgada pors
tmanciamicnto de su canera de préstamos personales o una lasa
de 7.75%, con vencimieito para fa lineaza wn (1) afo renovable o
opcion del banco: para desembolsos: Cuarenta v ocho (48)
meses. contra endoso de pagard, Los pagaré endosadoes a favar
dc Banco Pananid. S.A. por el 125% del valor del desembolso.
tomando ¢n cuanta los saklos a capial de los pagards a endosar,
con una tasa de interés del 7.5% anual. Fianzas mancomunadas
de los Grupo Accionistas: Roberto Pealy 40%. Robert € ohen
Henriquez 20%., Adollo Linarer 12%. José Migucel Aleman §%.
Leopoklo Liakopulos 10% v Jorge Arndr Gaedia 10%, Con
vencimicnto en agosto 202 1. Subordinacion de cuentas por pagar
accionistas por 134.750.000.

53.022 208.031

Metrobank, S AL

Préstamo large  plho por BAT750.000.  owrgada parm

financiamicnto  de cartera de préstamos, con vencimiente en

dicicmbre, encro y noviembre 2018, marzo y agosta 20109 y

aposio. septiembre de 2020, agosto y diciembre 2021 con una

tasa de interds del 7.5%  anual Garmanotias: 192 pagacds

cndosados a Metrobank, S.A, por ¢l 125% de kb ohligacion.

Fianzns mancomumadas de Roberto Healy W. por el 40% .

Robero Henriguez 20%. Adollo Linarcs 12%. Jorge Aranz 10%,

Leopoklo Linkopulos 10% v José¢ Miguel Alkemiin 8%, 737.143 741.720

Totales pasan... B 70165 13, LG68L.TS5I
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(14) Obligaciones bancarias (Continuacién)

2017 2016

FU0. 165 1.689,751

Bance General, S.A.

Préstamo  largo  plao  por  BAS00.000.  otorzada  para
financiamicnto de cartera de préstamos, con vencimieno hasta
mayo de 2022, con wna 1asa de imerés del 6,.75% anual. Garzmtia:
Endoso de pagar¢ de jubilados. Fianzas mancomunadas de
Roberto Healy W. por B/A200.,000. Roberto Cohen fHerwiguer
13/.100.000. Adolio Linares B/.60.000, Jorge Arauz 137,530,000,
Loopoldo  Liakopulos BAS0.000 y José  Migwel Alendn

13/.40.000
496,193 467.445

Balboa Bank & Truse

Préstanmo largo plazo por 83£500.000. otorgnda para copital de
rabajo, con venchniente €122 de julio de 2017, cor wn asa de
interés del 7% anual. Garantizada con fianzas sofidarias de T
socicdad Grupo Bella Vista Intermacional Ine..  Fianzas soliderias
personales y limitadas de los seiores: Roberto Healy W. por ¢l
40% . Roberio Henriguez 20%, Adolld Linares [2%. Jurge
Aratz 10%, 1.copeldo Liakopulos 109 y José Miguel Alensin
8%. Cesion de pagaré por un 130% del wal de las
disposicioncs, Subordinacion de cuentas por pagar accionistas
por BA750.000

- 500.000

Totales pasan. .. 1286358 B/, 2657.196
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{14) Obligaciones bancarias (Continuacién)
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... Totales vienen B/ 1.286.358 B/
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7.196

Banco Intermacional de Costa Rica, S.A.

Préstamos a lirgo plazo por B/600.000 otorgado para
capital de trabajo. con vencimignto hasta diciembre de 2020,
con una tasa de interés del 7.5 % anual. garantizdo con
fianzas solidarias de l sociedad Grupo Bella Vista
[nternational Inc.. Fianzas solidarias persenales v limitadas de
los seiiores: Roberto Healy 40%. Roberto Cohen
Henriquez. Adolfo Linares. Leopokdo Liakopulos. Jorue
Aratz G. José Miguel Aleman,

587.983 488.380
BCT BANK
Préstamos a large plazo por B/300.000 otorgada para
capital de trabajo. con vencimiento hasta el 2021, con una
tasa de interés del 8% anual. garantizada con fianzas imitadas
¥ manconmmadas de los accionistas: Roberte  Healy,
Roberto Cohen Hemriquez. Adolfo Limares. Leopoldo
Liakopulos. Jorge Aralz G.. José¢ Miguel Aleman v fianza
comercial solidaria de la Molding Grupo Bella Vista
Intemacional. Cesion de pagaré por un 123% de cobertura,
Subordinacion de cuentas por pagar accionistas por
B/.750.000.
439.813 448.548

Préstamos a corto plazo por B/.250.00C otorgada para
capital de trabajo con vencinfento en noviembre de 2017 »

enero 201 8. con una tasa de 7.53% anual
- 250,000

Totales pasan
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(14) Obligaciones bancarias {Continuacién)

... Totales vienen

Global Bank

Préstamos a largo plazo por BA250.000 otorgado para
capital de frabajo. con venciniento septicmbee 20109, con um
tasa de mierés del 7.25 % amul garanikzado con fanvas
soldarias ¢ ilimitada de Roberto 1lealy. Primera hipoteca v
anticresis sobre finca No. 101131 que comsisie cn wn
apartzmento de 130m2 ubicado ¢n ¢l complejo residencial

PPH Bijao Beach Club,

ALLBANK

Prdstamos a kwgo plzo por BA300.000 otorgado para
capitalde trabajo. con vencinknto noviembre 2019, conum
tasa de mterds del 7.25 % anual garaniiade con Bamzas
nagcomuadas por el 40% de Roberta Heak. Roberto
Henriquez por el 20%. Adolld Liares por ¢l 12%. Jorge
Araw por el 10%. | eepokle Liakopuks por el 10% v Josc

Miguel Alemédn por el 8%

UniBank

L.inca de Credito Rotativa por la s de $300.000 para
capital de trabajo. con venciminto en mayo 2018, con uma

tasa de 7%

Tolal

Porcion Coniente
Porcién No Corriente

S -

206

BL 2314455

2017

Bl 38440124

250000 250,000
300,000 300,000
130,000 -
3,004,155 4,394,124
($7,298) (2,298,574
2,096,856 2,095,550
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(15) Valores Comerciales Negociables

Los valores comerciales negociables s¢ presentan a continuacion. ..

Tipo de

Emision
Serie E
Serie G
Serie H
Serie |
Serie J
Serie K
Serie L
Serie M
Serie O
Serie P
Serie
Serie R
Serie §
Totales

Fechade
Emisidén
Marzo 2016
Junio 2016

Julio 2016
Sept. 2016
Nov. 2016
Feb. 2017
Marzo 2017
Abril 2017
Junio 2017
Julio 2017
Agosto 2017
Sept. 2017
Nowv. 2017
Totales

Tasa de
interés

7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
6%

2017 2016
Fechade

Vencimiento
Marzo 2017 500,000
Junio 2017 977,000
Julio 2017 988,000
Sept. 2017 499,000
Mayo 2017 300,000
Feb 2018 500,000
Marzo 2018 500,000
Abril 2018 248,000
Mayo 2018 740,000
Mayo 2018 633,000
Agosto 2018 450,000
Sept. 2018 490,000
Mayo 2018 300,000

B/, 3,861,000 B/. 3,264,000

Resolucién No. SMV No.300-15 de 28 de mayo de 2015 (“La Resolucion™). La Superiniendencia  del
Mercado de Valores autorizé el registro de la oferta publica de Valores Comerciales Negociables
Rotativos a ser emitidos por Corporacion Bella Vista de Finanzas. S.A. (El Emisor’™) hasta por un
monto de Diez Millones de Dolares (US$10,000.000.00). moneda de los Estados Unidos de América
(“VCNs™) a una tasa de interés del 7% anual con vencimiento en un aiio.

Estos Valores Comerciales Negociables (VCN's) tienen [as siguientes condiciones;

- Los VCN’s seran emitidos en forma global . rotativa. registrada y sin cupones. en denominaciones
de Mil Détares (US$1.000) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América Y cuyos
términos y condiciones se detallan en los respectivos VCN's.

- La tasa de interés sera notificada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores,
mediante un suplemento al prospecto informativo con al menos tres (3} dias habiles antes de la
fecha de expedicion respectiva,
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(16)

EI emisor pagard en su totalidad ta suma de capital cn la portada del VCN's en la fecha de
vencimiento de la serie correspondiente.

Los intereses de los VCN's se pagaran mensualmente los 30 dias de cada mes, hasta la fecha de
vencimiento.

Los VCN's tendran vencimiento hasta trescientos sesenta (360} dias a partir e la fecha de
expedicion.

Bonos Corporativos por Pagar

Los Bonos Corporativos por pagar se presentan a contintiacion

Tipo de Fecha de Tasade Fechade

emsion Emision Interés Vencimiento 2017
A Qctubre 2017 7.75%  Octubre 2020 1,000,000
B Noviembre 2017 7.75% Noviembre 2020 940,000
C Diciembre 2017 7.75%  Diciembre 2020 100,000

B/. 2,040,000

Mediante Resolucién SMV No. 480-17 del 8 de septiembre de 2017, |a Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama autoriz6 a la Empresa a ofrecer mediante Oferta Piblica, Bonos
Corporativos por un valor nomiral de hasta B/.10,000.000. En la medida en que se rediman los
bonos, se podran emitir nuevos Bonos hasta por un valor nominal ignal al monto redimido. Los
Bonos serdn emitidos en forma nominativa y desmaterializada. representados por medio de
anotaciones en series que van de 24 meses hasta 10 afios.

Los Bonos pagaran intereses hasta su vencimiento de forma mensual o trimestral segin lo
determine [a Empresa. La tasa de interés scrd previamente determinada por la Empresa para cada
una de las series y podra ser fija o variable, y sera determinada por la Empresa al menos dos dias
habiles antes de la fecha de emision de cada serie. La tasa variable de los bonos se revisard
trimestralmente, dos dias habiles antes de cada periodo de interés por empezar. Se notificara a
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante adenda [a tasa de interés antes
de la fecha de oferta. A opcion de la Empresa. los bonos de las Series A, B. y C con vencimiento
de tres afios respectivamente. podran ser redimidos total o parcialmente una vez transcurridos
-26 -

-



Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.

Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de diciembre de 2017

(17)

treinta y seis (36) meses a partir de [a fecha de emision de la serie correspondiente a opcién del
emisor.

El cumplimiento de las obligaciones a cargo de la Empresa. para las series con plazo de
vencimiento de 24 meses hasta 10 afios estara garantizada mediante un fideicomiso de garantia
que esta constituido por la Empresa sobre sus préstamos por cobrar, originados por los créditos
que otorgue en ¢l ejercicio de su actividad y que representen un valor no menor a ciento
veinticinco (125%). del saldo a capital de los bonos emitidos v en circulacién, MMG BANK
Corporation actuara como Fiduciario de la Empresa. Todas las series de csta emision estaran
respaldadas por el crédito general de la Empresa.

Bonos Privados

Bonos Corporativos Rotativos Convertibles de Colocacién Privada- Emision N°CBF2016-001 por
$5,000,000.00 aprobada en Acta de Asamblea General del 11 de octubre de 2016.

Oferta Privada de Bonos Rotativos Convertibles por una suma no mayor a cinco Millones de
Dolares (US$5,000,000.00). moneda de curso legal de fos Estados Unidos de América debidamente
aprobada por la Junta Directiva en su reunion del dia 28 de junio de 2016

Los Bonos seran emitidos de tiempo en tiempo bajo un programa rotativo en el cual el saldo total
a capital de los Bonos emitidos y en circulacion en un solo momento no podra exceder la suma
antes indicada. Los Bonos seran emitidos de forma materializada. a través de certificados,
registrados y sin cupones, y representados por medio de anotaciones en cuenta. en denominaciones
de Mil Délares (US$1,000.00) ¥ en sus muitiplos. [.os Bonos serdn ofrecidos inicialmente a un
precio a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal. pero podran ser objeto de
deducciones o descuentos, asi como de prima o sobreprecio, segiin lo determine el Emisor, de
acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado. A opcidn del Emisor, los Bonos podran
ser emitidos en una o més series, con plazos de pago de capital que van de 12 hasta 60 meses plazo
contados a partir de la respectiva Fecha de Emision de cada seric.

Todo Tenedor tendra derecho de solicitar al Emisor la conversion de sus bonos en Acciones
Preferidas emitidas por el propio Emisor. cada 30 de junio de cada aiio, siempre que su bono
mantenga saldo a capital o intereses. El Emisor debera responder la solicitud de conversion dentro
de los siguientes 30 dias - calendario, y su respuesta debera indicar el valor al que se ilevara a cabo
la conversion, el nlimero de Acciones Preferidas. el dividendo y condiciones de pago, la fecha de
efectividad de la conversion y los requisitos para su ejecucion.

Para cada una de las series. €l valor nominal de cada Bono sc pagard mediante un solo pago a

ST .
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capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento. exceptuando aquellos casos en que el Tenedor
hubiere gjercido el Derecho de Conversion. Los Bonos de cada serie podran ser redimidos total o
parcialmente de forma anticipada. para lo cual se le enviara una notificacion por escrito a cada
tenedor de bono informandole de la decision de redimir anticipadamente ¢l bono con 30 dias de
anticipacion.

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los Bonos estard respaldado por el crédito general
del Emisor.

Esta es una Oferta Exenta de registro en Ja Superintendencia del Mercado de Valores, de
conformidad con lo estipulado por el articulo 129 de la Ley No. 67 de 2011. por ser una Oferta de
Valores de Colocacion Privada. definida como “las ofertas de valores que hayan sido hechas por
un emisor o por una persona aftliada a este. o por un oferenie de dicho emisor o de dicha afiliada,
en su conjunto, a no mds de veinticinco personas. o cualquiera otra cantidad que establezea la
Superintendencia, y que juntas resulten en la venta de dichos valores a no més de diez personas, o
cualquiera otra cantidad de personas que establezea la Superintendencia. dentro de un periodo de
un afio.”

Tipo de Fechade  Tasade Fecha de

Emisién Emision Interéds Vencimiento 2017 2016

Serie A Octubre 2016 8%  Octubre 201% 385,560 485,560
Serie B Octubre 2016 8%  Octubre 2019 - 1,500,000
Serie C  Enero 2017 8%  Enero 2019 500,000

SerieD Febrero 2017 8%  Febrero 2019 500,000

SerieE  Junio 2017 8%  Junio 2020 500,000

Totales B/. 1,885,560 B/. 1,985,560
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(18) Préstamos por pagar otros

Al 31 de diciembre los préstamos por pagar otros se detallan a continuacion:

2017 2016

Agropecuaria El Cristo, S.A, By 3/. 1,000,000
Gustavo Cesar Morfu Rinaldi 50,004 50,000
Fundacién Francisco Mird Saldarfia 25,000 25,000
Claudia Viggiano 50,000 50,000
Mirian de Roner 20,000 20,000
Ramon Smith 20,000
Juan Ramon Jaen 200.000 200,000
Westerlies Investment 375,000
Agroindustrial Tocumen, S.A. 300,000
Nelly Healy 40,009

Total 385,000 2.040.,000
Porcion corriente {385.000) (1.020,000)
Porcién no corriente Bl ... 0 BL__ 1,020,000

Los préstamos por pagar otros corresponden a financiamientos de terceros: los cuales en su gran
mayoria vencen en término de mas de un aiio: los cuales generan interescs variables entre un acreedor
y otro; y los mismos se pagan mensualmente a los acreedores.
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(19) Otros Pasivos

Al 31 de diciembre, los gastos e impuestos acumulados por pagar se detaltan a continuacién:

2017 2016

Seguro Colectivo de Vida / Cartera B/. 347224 B/ 326,463
Seguro / Inmueble 46.513 14,235
Impuesto sobre [a Renta 15227

FECI 460.784 395,900
Seguro Colectivo de Vida / Cartera ITBMS 17.595 16,376
Reserva para vacaciones y décimo tercer mes 25003 28,645
Cuota cbrero patronal 15,502 15,457
Impuesto de Transferencias de Bienes Muebles y Servicios 3.251 4,807
Planillas de clientes por aplicar 200 3,582
Otras cuentas por pagar 175.540 151,472
Total B _ 1,107,739 B/L_ 956938

(20) Provision de prima de antigiicdad e indemnizacion

Al 31 de diciembre, la provisién de prima de antigiiedad e indemnizacién se resumen a continuacion:

2017 2016
Saldo al inicio del aiio B/, 27918 B/ 24,151
Aumento en la provision cargado al gasto 9.496 6,478
Pagos realizados contra la provision -13.723 ~2.711

Total B/ 23690 B/ 21918
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(21) Capital en acciones

A la fecha del informe el capital en accioncs comunes de la Financiera estan compuestas asi:

Acciones Valor

Emitidas y en Valor Total

Autlorizadas circulacion nominal capital
Capital en acciones 900 900 1.000 BY/. 900,000
Acciones Preferidas 480 480 1.000 480,000

Acciones preferidas
Mediante acta de Asamblea General celebrada ¢1 11 de octubre de 2016 se aprobd emitir certificados
de Acciones Preferidas “A™ y “B™,

Al 30 septiembre la Empresa mantiene emitidas 480 acciones preferidas no acumulativas con un
valor nominal de US$1.000. El valor nominal de las acciones preferidas ¢s de US$480.000

Los términos y condiciones de las acciones preferidas se resumen a continuacion:

» Las acciones son no acumulativas. ni tienen lecha de vencimicnio.

» Las acciones preferidas son sin derecho a voz ni voto.

= Lasacciones preferidas serin ofrecidas hasta diez millones (1.500.000) acciones con valor
nominal de un délar (US1,000) cada una

¢ Las acciones preferidas serdan emitidas de forma nominativa y de forma materializada.

* Las acciones preferidas tienen derecho a recibir dividendos cuando estos sean declarados
por la Junta Directiva. Previo a cada emision v oferta publica de cada serie de acciones
preferidas, el emisor determinard la tasa fija anual y la periedicidad del pago de los
dividendos, [a cual podra ser mensual o trimestral.

¢ La redencion de las acciones serd a opeion del Emisor. todas o parte de las acciones
preteridas de la clase de que se trate. podran ser redimidas luego de transcurridos cinco (5)
aios desde la fecha de emision de {a respectiva scric.

¢ Elcumplimiento de las obligacioncs derivadas de las acciones preferidas estara respaldado
por ¢l crédito general del emisor.
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(22) Salarios y otros benceficios a los empleados

Al 31 de diciembre, los salarios y otros beneficios a los empleados se detallan a continuacion:

2017 2016
Salarios y otras remuneraciones B/. 342310 B/ 318,100
Vacaciones y décimo tercer mes 63.305 57,996
Cuotas patronales 37.586 52,047
Gratificaciones 27.025 29,950
Prima de produccion 0.884 9,851
Prima de antigiiedad e indemnizacién 24,068 6916
Total B/, _.321.777 BL__ 474860

(23) Oftros gastos de operacién

Al 31 de diciembre, los otros gastos de operacion se detallan a continuacion:

2017 2016
implementacién BY. 28183 B/ 16,930
Atencidn a Clientes 4 080 10,875
Atencidn y cortesia 9.085 2,970
Servicio de Descuento 3.191 3376
Gastos Bancarios 4295 4307
Miscelaneos 4.601 15,939
Amortizacion setvicios epago 4.500 4,500
Aseo y Limpieza 3.760 5,058
Valores Negociables 31.708 20,903
Teenologia 20.121 4,440
Mantentmiento de Sistcma 9.000 8,750
Uniformes 822 5,220
Capacilaciones 6.185 6,993
Fumigacién 520 450
Legales 2.707 2.405

B/ 134758 B/ 113.116




Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A.
Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de diciembre de 2017

(24) Otros Ingresos

Al 31 de diciembre. los otros ingresos se detallan a continuacion

2017 2016
Ingresos por mora B/ 3,287 B/ 36,552
Otros Ingresos 85.231 66,829
Ingresos por carta de saldo 7.653 7,496
Ingresos por primas de seguros 31.211 30,308
Ingresos por recuperacidén de cartera 19483 27,075
Otros ingresos fondos de cesantia 1.101 966
Ingresos por cargos notariales 9.706 4,549
Ingresos por penalizaciones 30.479 45.324
Totales B/. 188.i50 B/ 219.098

(25) Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes las declaraciones del impuesto sobre la renta de las
Empresas constitvidas en la Replblica de Panamd estan sujetas a revision por parte de las

autoridades fiscales hasta por los tres (3} Gftimos aiios, inclusive el ailo terminado el 31 de diciembre
de 2014,

A partir del afio 2005, de acuerdo al Articulo 16 de la ley 6 de febrero de 2005. las empresas pagarén
el impuesto sobre [a renta a una tasa vigente sobre la que resulte mayor entre la renta neta gravable
calculada por el método tradicional a tasa vigente sobre fa renta neta gravable) y la renta neta que
resulte de deducir del total de ingresos gravables. el 95.33% de éste. Iista nueva base para el célculo

del Impuesto Sobre la Renta se conoce como ~Caleulo Alternativo del impueste sobre la renta”
(CAIR).

A partir del afio 2010. solo haran este cdleulo las empresas gue tengan ingresos brutos gravables
superior a un millon quinientos mil Balboas (B3/.1.500.000).

El Articulo 91 del Decreto Ejecutivo No.98 de septiembre 201 0. que modilica el Articulo 133-D del
Decreto Ejecutivo No.170 de octubre de 1993, establece que ios contribuyentes podran solicitar a la
Direccién General de Ingresos la no aplicacién del Caleulo Alterno del Impuesto Sobre la Renta
(CAIR) para la determinacion del impuesto a pagar siempre y cuando:

a) El contribuyente al momento de realizar el Calculo Alternativo del Impuesto Sobre la Renta,

A
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determinare que incurrira en pérdida.

b) Si al momento de realizar el Caleulo Alterno de Impucsto Sobre la Renta para la
determinacion del Impuesto Sobre la Renta, produce una tasa efectiva de Impuesto Sobre la
Renta que exceda a la tarila vigente,

Basados en la excerta legal transcrita, la Administracién califica para pagar el Impuesto Sobre [a
Renta segin el método tradicional, ya que sus ingresos gravables son inferiores al minimo
establecido.

A partir del aiio 2010, de acuerdo al Articulo 9 de 1a Ley 8 del 15 de marzo de 2010, el articulo 699
del Cédigo Fiscal, [a tarifa general quedard asi:

a) Las personas juridicas pagaran el Impuesto Sobre la Renta a una tasa de 27.5% a partir del 1
de enero de 2010.
b) Del aito 2011 y siguientes el 25%. que resulte de la renta neta gravable.

Excepto por el parrafo precedente, la tarifa para las financieras reguladas por la Ley 42 de 2001
quedara asi:

a) Las personas juridicas pagaran el Impueste Sobre la Renta a una tasa de 30% a partir del 1
de enero de 2010.

b) A partir del afio 2012, pagaran el impuesto sobre la Remta a una tasa del 27.5%.

¢) A partir del aiio 2014, pagaran el impuesto sobre la Renta a una tasa del 25%.

A continuacion, se presenta conciliacion del impuesto sobre la renta calculada aplicando la tasa
correspondiente a la utilidad. segiin el estado de resultados integrales. con el impuesto mostrado en
dicho estado:

2017 2016
Utilidad financiera antes del impuesto
Sobre [a Renta, previamente informada B/. 448914 B/, 373,525
Mas gastos no deducibles 785 19.034
Renta neta gravable 446,697 392.559
Impuesto sobre la renta a [a tasa efectiva del 25% _ 112,424
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(26) Contingencias

* Edgar lglesias, abogado de la Financiera. en su nota techada 5 de febrero de 2018, informa que
esta representando a la Financiera en litigio o reclamo en contra de PACIFIC ENTERPRISES
CONSTRUCTION. 8.A. por la suma de $37.529.45. a la vez indica no tener saldos pendientes
a su favor,

* Alejandre Arauz, abogado de la Financiera en su nota fechada el 22 de febrero de 2018, Informa
que mantiene doce {12) procesos de recuperacién de cartera de cauciones de daiios ¥ perjuicios
que fueron consignadas por [a Financiera y no han sido retiradas por los juzeados, ademds
mantiene cinco (5) procesos gjecutivos activos en los cuales no se puede determinar el monto
de la recuperacidn y sus probabilidades va que se encuentran en desarrolfo y hasta que el juez
de la causa emita la Sentencia o termine ef caso no sc sabe con cerleza cuil sera el monto que
se logre recuperar.

¢ Eduardo Leblanc Gonzilez, socio de la firma Legal Alliance Panama. abogados de la Financiera,
en nota fechada 30 de enero de 2018. informa no representar o atender procesos legales, civiles,
laborales o de cualquier otro tipo con Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A.

¢ Los abogados Bufete Arosemena Chang. abogados de la Financiera en su nota fechada el 8§ de
marzo de 2017 expresan lo siguiente:

Los abogados Bufete Arosemena Chang, abogados de Ia Empresa en su nota fechada el 15 de
diciembre de 2017, expresan lo siguiente:

1.

b

d

Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Demandado: Carmen Romero de Valdivieso

Fiadores: Melina Yisel Torresy Cristian Ivan Stanziola
Cuantia: B/.18.665.66

Estado: Concluido parcialmente. se descontinuo pagos
Garantias: Dos fincas

Observaciones: Por rematar linca.

Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.

Demandado: James Essie Taylor

Cuantia: B/.11,288.65

Estado: Concluido parcialmente

Garantia; Salarios

Observaciones: Por embargar fiador. se pagé la mayor parte del embargo.

Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas. S.A.
Demandado: Juan Antonio Platero

-3
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Fiadores: Luciana Platero de Castillo y Severino Alberto Diaz
Cuantia: B/.14,704.83

Estado: Concluido parcialmente. se solicita liquidacion adicional
Garantia: Una finca y un vehiculo

Observaciones: Por rematar tinca,

4. Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas. S.A.
Demandado: Agustin Rivera Carrillo
Fiadores: Manuel Rivera Cartillo
Cuantia: B/.4.845.66
Estado: Concluido parcialmente. se solicita liquidacién adicional
Garantia: Salario v dos fincas
Observaciones: Por rematar finca

5. Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Demandado: Eric Salvador Stanzicla Romero
Fiadores: Cristian lvan Stanziola Romero
Cuantia; B/.5,473.42
Estado: concluido parciaimente. se solicita liquidacion adicional
Garantia: Salario y una finca
Observaciones: Por rematar finca

6. Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Demandado: Xenia Damaris Moodic Mario Bables
Fiadores: Francisco Ancell Livingston
Cuantia: B/.4,680.24
Estado: Concluido parcialmente
Garantias: Salarios
Observaciones: Por denunciar nuevos bienes para embargo,

7. Demandante: Corporacién Bellavista de Finanzas., S.A.
Demandado: Melva Tejada Gonzalez
Fiadores: Gabriel Antonio Lasso de [caza
Cuantia: B/,3.457.86
Estado: En apelacién
Garantias; Salarios - bancos
Observaciones: Por resolver apelacion

8. Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Demandado: Hayde Marina Morales de Moreno
Fiadores: Jackeline del Carmen Morales de Fletcher

- 36 -
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Cuantia: B/.7,348.35

Estado: Concluido parcialmente,
Garantias: Salarios y fincas
Observaciones: Por rematar fincas.

9. Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Demandado: Pedro Cirilo Gondola Molinar
Fiadores: Delmira Elizabeth Mendez
Cuantia; B/.2,416.72
Estado: [nterpuso queja . ACODECO.
Garantias: Una finca,
Observaciones: En espera de decision de la Corte Suprema (queja del demandado ), cliente pago
mayor parte de su embargo.

(27) Administracién de riesgos de instrumentos financicros

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero para una de las partes y a
la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. Ef estado de situaciéon
financiera de la Empresa incluye instrumentos financieros.

Los principales riesgos identificados por la Financiera son: riesgos de crédito, liquidez y
financiamiento y riesgo operacional. las cuales se describen a continuacion:

(a) Riesgo de crédito
Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero que es propiedad de la Empresa
no cumpla, completamente y a tiempo. con cualguier pago que deba hacer de conformidad
con lo términos y condiciones pactadas al momento en que la Financiera adquirié el activo
financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo. la Financiera evalia y aprueba cada solicitud de crédito antes de
efectuar cualquier transaccion y monitorea periddicamente fa condicién financiera de los
deudores 0 emisores respectivos.

(h) Riesgo de liquidez v financiamienio
Consiste en el riesgo de que la Financiera no pueda cumplir con todas sus obligaciones por
causa, entre otros, del deterioro de la calidad de la cartera de cuentas y préstamos por cobrar,
la reduccion en el valor de las inversiones. la excesiva concentracion de pasivos en una fuente
en particular, el descalce entre activos y pasivos. la falta de liquidez de los activos o el
financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto plazo.

Para mitigar et riesgo de liquidez y financiamiento, la Financicra evaliia sus recursos y fondos
disponibles. asi como los vencimientos de activos y pasivos para que no afecte la liquidez en
-37.
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Sus operaciones.

(c) Riesgo operacional

Es el riesgo de pérdidas potenciales. directas o indirectas. relacionadas con los procesos de
ta Financiera, de personal, tecnologia e infraestructura. y de los factores externos que no
estén relacionados a riesgos de crédito y liquidez. tales como los que provienen de
requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los estandares corporativos
generalmente aceptados. La principal responsabilidad para el desarrolio e implementacién
de los controles sobre el riesgo operacional. estdn asignadas a la administracién superior
dentro de cada area de negocio.

Para mitigar el riesgo operacional. la Financiera ha implementado una adecuada segregacion
de funciones, incluyendo fa independencia en la autorizacion de transacciones y realiza una
reconciliacion de las transacciones. cumple con los requerimientos regulatorios y legales,
aplica las normas de ética en ¢l negocio y desarrolla actividades para cubrir el riesgo,
incluyendo politicas de seguridad de informacién.



