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1.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

a. Liquidez

Al cierre del primer trimestre que termind el 31 de marzo de 2019, la empresa
registra activos por un monto de $18,217,451. De esta cifra, los préstamos
por cobrar neto reportan el saldo de $16,162,070 que representan el 89% y los
activos liquidos compuestos por depdsitos en bancos con $1,229,413 que
representan ¢l 7% de los activos y el 4% restantes son otros activos.

. Recursos de Capital

Durante el primer trimestre 2019, 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 captacion de
fondos del mercado de valores a través de la colocacion de Valores
Comerciales Negociables (VCN’s) y Bonos Corporativos colocados a través
de la Bolsa de Valores de Panama.

Resultados de Operaciones

Al cierre del primer trimestre que reportamos, la empresa hareflejado ingresos
totales por la suma de $848,129 y gastos totales por la suma de $732,503
siendo los gastos mas representativos $274,111 correspondientes a gastos
financieros generados por los financiamientos bancarios, VCN’s. y Bonos.
Los gastos generales y administrativos suman $458,392 donde el salario a los
empleados es $156,261 y los gastos de reserva ascienden a $75,000

Al cierre de este periodo la utilidad antes de impuesto es de $115,625

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuestos
sobre la renta de Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A., estan sujetas por
las autoridades fiscales de 1a Direccion General de Ingresos de la Republica
de Panama.

. Anadlisis de Perspectivas

Las perspectivas econdmicas de Panama para el 2019 son positivas. Asf lo
establecen las diferentes entidades financieras y multilaterales.

Para este afio 2019, el Fondo Monetario Internacional (FMI) estima que el
crecimiento de la economia panameiia alcanzard los 6.3%, manteniéndose
como la principal de Centroamérica. El 2018, cerré con crecimiento de 4.6%. En
la regién, Panama se mantiene como el lider en crecimiento.



El organismo internacional ademdis proyecta que este afio el istmo
experimentara una inflacidn que se situara en 2.4%.

Durante la {iitima década, Panama ha sido una de las economias de mas rapido
crecimiento en todo el mundo. El crecimiento promedio anual fue de 5,6 por
ciento en los ultimos cinco afios.

Dado el impulsc que ha generado la mina Cobre Panama, el crecimiento en
este afio se proyecta con una aceleracion sustancial respecto al afio pasado (3,7
en 2018 versus 6 por ciento en 2019). Panamé se ubica como la segunda
economia de mayor crecimiento en América Latina y el Caribe.

Panama ha logrado progresos significativos en la reduccion de la pobreza en
afios recientes. El crecimiento econdémico y las transferencias piblicas han
contribuido a reducir la pobreza de forma sustancial. Los niveles de pobreza
continian disminuyendo, independientemente de la linea de pobreza que se
utilice.

La agencia de calificacion de riesgo Standard and Poor’s (S&P) elevé de BBB
a BBB+ la calificacion de riesgo de la Republica de Panama, acercandola a la
‘A’ en la calificacion de riesgo soberano.

Estandar & Poor destacd que "muchos afios de un rapido crecimiento en el
producto interno bruto (PIB) y de diversificacion de la economia han elevado
el ingreso per céapita y reforzado la resiliencia de la economia panameiia.

La perspectiva de la calificacion es estable, basado en la expectativa de la
agencia de que las politicas economicas clave continuaran tras las proximas
elecciones, asi como un fuerte crecimiento del PIB y la estabilidad de las
finanzas publicas.

Este es el segundo aumento de calificacion de riesgo que recibe la Repiblica
de Panami este afio. El pasado 8 de marzo, Moody’s hizo un movimiento
similar y elevé de Baa2 a Baal la nota de riesgo de Panama

La calificadora también reconoce los avances realizados por Panama en los
ultimos afios para el intercambio automético de informacion tributaria con 33
paises y los cambios en la normativa legal para mejorar la transparencia en el
sistema financiero.

Segun la calificadora las perspectivas de crecimiento econémico de Panama
son altas a pesar del menor crecimiento proyectado para 2018 producto de la
huelga en sector construccion; pero que continia destacandose entre las
economias con similar desarrollo.



L. RESUMEN DE LA SITUACION FINANCIERA PARA EL TRIMESTRE PRESENTADO

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA | 01/03/2019] 12/30/2018]  09/30/2018] 06/30/2018|

Ingresos por Intereses 848,129 3,266,761 2,370,724 1,566,949
Gastos por Intereses 526,796 1,047,916 770,244 490,250
Gastos de Operacion 383,392 1,606,432 1,162,691 749,690
utilidad o Pérdida 115,625 355,426 255,039 207,009
Acciones emitidas y en circulacién 1,730 1,380 1,380 1,380
Utilidad o Pérdida por Accién 66.84 258 185 150
Utilidad o Pérdida del periodo 115,625 355,426 255,039 207,009
Acciones promedio del periodo 1,580 1,380 1,380 1,380
BALANCE GENERAL [ 01/03/2019] 12/30/2018]  09/30/2018| 06/30/2018]
Préstamos 13,543,005 14,068,224 13,775,051 12,362,582
Activos Totales 18,217,451 17,918,206 17,796,779 16,424,721
Deuda Total 15,771,515 16,013,972 15,839,858 14,433,030
Acciones Preferidas 830,000 480,000 480,000 480,000
Capital Pagado 500,000 900,000 900,000 900,000
Patrimonio Total 2,361,302 1,897,002 1,956,921 1,991,691

Razones Financieras

Deuda Total + Depésitos / Patrimoni: 6.68 8.44 2.09 7.25
Préstamos / Activos Totales : 0.74 0.79 0.77 0.75
Gastos de operacién / Ingresos total: 0.45 0.49 0.49 0.48
Reservas / Morosidad 1.63 1.10 1.45 1.27
Morosidad / Cartera Total 0.01 0.01 0.01 0.01
(. DIVULGACION

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

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

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Corporacidn Bellavista de
Finanzas, S.A. en adelante la “La Compaiiia”, [os cuales comprenden el estado de situacidn financiera al 31
de marzo de 2019, y los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por
los tres meses terminados en esa fecha, y notas que comprenden un resumen de polfticas contables
significativas y otras informaciones explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros intermedios.

La administracién de la Compafiia es responsable por la preparacién y presentacién razonable de estos
estados financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 -
Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el
control interno que la administracién determine que es necesario 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 Pudblico

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

Una revisién incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de revisién acerca de los
montos y revelaciones en los Estados Financieros. Los procedimientos seleccicnados dependen de
nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacién errénea de importancia relativa
en los Estados Financieros, debido ya sea fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros
consideramos el control interno relevante para la preparacién y presentacién razonable de los Estados
Financieros de la Compafifa, a fin de disefiar procedimientos de revisién que sean apropiados en las
circunstancias, perc no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno
de la entidad. Una revisién también incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables
utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracién, asi como evaluar
la presentacién en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision 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, la situacién financiera de Corporacién Bellavista de
Finanzas, S.A., al 31 de marzo de 2019, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los tres meses
terminados en esa fecha de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 - Informacidn
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Ana Marfa Saavedra
CPA 6634




Corporaciton Bellavista de Finanzas, S.A.
Estado de Situacion Financiera

Por los tres meses terminados al 31 de marzo de 2019 con cifras comparativa al 31 de marzo 2018

{En balboas)
Notas 2019 2018

ACTIVOS
Activos corrientes
Efectivo 5 B/ 901,019 B/ 758,915
Inversiones 12 328,394 328,394
Préstamos por cobrar 6,14 25,328,867 22,553,793

Menos:

Reserva para posibles préstamos incobrables 6 (293,377) (194,275)

Intereses, retencién, comisiones descontado no ganados 6 (8,873,420) (8,260,151)
Total de préstamos por cobrar netos 6 16,162,070 14,099,367
Cuentas por cobrar otras 22,512 124,730
Gastos e impuestos pagados por anticipade 7 290,536 123,761
Mobiliario, equipos y mejoras a Ia propiedad arrendada, neto 8 238,201 261,583
Bienes Reposeidos 9 152,957
Cuentas por cobrar partes relacionadas 10 64,421 66,984
Depésitos en garantia y otros activos 13 23,504 25,721
Fondo de cesantia 33.838 28,470
Total de activos B/. 18,217,451 B/ 15,813,924
PASIVOS Y PATRIMONIO
Obligaciones bancarias 14 B/ 4,529,325 B/, 3,360,216
Préstamos por pagar otros 17 145,000 145,000
Préstamos por pagar partes relacionadas 10 30,000 82,000
Emisi6n de Valores Comerciales Negociables 15 3,692,000 3,891,600
Bonos 16 5,227,560 4,350,560
Bono Subordinado Perpetuo 11 750,000 750,000
Arrendamiento financiero 19,120 31,317
Otros Pasivos 18 1,447,532 1,274,538
Provisién para prima de antigiiedad e indemnizacién 19 29,554 25,686
Total de pasivos 15,870,090.83 13,910,317
Contingencias 26
Patrimonio
Capital en acciones comunes 20 900,000 900,000
Capital en acciones preferidas 20 830,000 480,000
NIIF 9 6 (53,530)
Impuesto complementario (13,942) (16,942)
Utilidades no distribuidas periodos anteriores 333,972 432,424
Reserva de capital voluntario 24 235,233
Utilidad del periodo 115,625 108,126
Total de patrimonio B/ 2,347,366 B/ 1,903,608

Total de pasivos y patrimonio

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

B/. 18,217,451

B/ 15,813,925




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

Del 1 de enero al 31 de marzo de 2019
{En balboas)

Notas
Ingresos por intereses y comisiones
Intereses ganadoes
Factor de Descuento
Comisiones ganadas

Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos de Intereses y Comisiones

Ingresos neto por intereses y comisiones

Meneos; Provision para posibles préstamc 6
Castigos
Otros Ingresos 23

Total de Ingresos operacionales neto

Gastos de operacién y financiamiento
Salarios y otros beneficios a los empleade 21
Dietas

Alquileres

Depreciacién y amortizacién 8
Impuestos

Honorarios profesionales

Papeleria y iitiles de oficina

Yigilancia y seguridad

Electricidad, agua y teléfono

Cuotas y suscripciones

Seguros

Publicidad y propaganda

Perdida en Activo fijo

Combustibles y lubricantes

Reparaciones y mantenimiento

Otros gastos de operacién 22

Total de gastos de operacion y financiamiento

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre 1a renta 24

Utilidad neta

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

De enero a Acum. De De enero a Acum. De
marzode Eneroamarzo marzode Eneroa Marzo
2019 de 2019 2018 de 2018
625,789 625,789 532,398 532,398
30,679 30,679 38,279 38,279
144,440 144,440 131,771 131,771
800,907 800,907 702,447 702,447
(274,111) (274,111) (243,361) (243,361)
526,796 526,796 459,086 459,086
(75,000) {75,000) (60,000) (60,000)
47,222 47,222 54,792 54,792
499,018 499,018 453,878 453,878
(156,261) (156,261) (140,350} (1490,350)
(7,500) (7,500) {6,750) (6,750)
(32,909) (32.909) (28,740} (28,740)
(20,687) (20,687) (15,039) {15,039)
(28,326) (28,326) (30,045) (30,045)
{9,503) (9,503) (27,709 (27,709}
(2,685) (2,685) (3,800) (3,800)
(616) (616) (717) (717
10,397) {10,397) (14,481) (14,481)
(2,524) (2,524) 2,372) {2,372)
(32,291) (32,291) (1,21%5) (1,215)
(34,899) (34,899) (35,800) (35,800)
(22) (22) - -
(3,213) (3,213) {6,402) (6,402)
(3,918) (3,918) {4,566) (4,566)
(37,641) (37,641) (27,764) (27,764)
(383,392) {383,392) (345,749) (345,749)
115,625 115,625 108,128 108,128
115,625 115,625 108,128 108,128 Q‘

Bt



Corporacién Bellavista de Finanzas, 5.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Para los tres meses terminados al 31 de enero de 2019 con cifras comparativa al 31 de enero de 2018

Capital en Capital en Superavit Impuesto Reserva del
Nota acciones acciones acumuladoe complementario  Capital
comunes preferidas voluntaria
Saldo al 1 de enero de 2018 20 B/ 900,000 480,000 B/. 443,224 B/. (4,878)
Utilidad neta - 259,483 -
Distribucién de dividendos (118,200)
NIIF 9 (53,530)
Impuesto complementario (9,064)
Impuesto complementario - -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 20 900,000 480,000 530,977 (13,942)
Utilidad neta 350,000 115,625
Distribucion de dividendos acciones preferidas (15,300)
Reserva del capital voluntario (235,233) 235,233
Impuesto Complementario -
Saldo al 31 de marzo de 2019 20 BL_900000 BL 830000 BAL_396,069 BL_(13.942) B.L 235233

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



Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.,
Estado de Flujos de Efectivo

Por los tres meses terminados al 31 de marzo de 2019 con cifras comparativa al 31 de marzo de 2018

Notas 2019 2018

Flujos de efectivo por actividades de operaciones
Utilidad neta B/, 115,625 B/ 108,126
Aumento en la reserva para cuentas malas 75,000 60,000
Depreciacién y amortizacién de mobiliario, equipo y mejoras 85,016 56,768
Provision de prima de antigliedad e indemnizacién 2,193 2,068
Resultados de las operaciones antes del movimiento en

el eapital de trabajo: 277,834 226,962
Préstamos por cobrar, netos {1,462,059) (1,193,394)
Cuentas por cobrar factoring, neto (41,052) 94,795
Cuentas por cobrar Cartera Comercial (644,397) 468,177
Cuentas por cobrar Cartera Leasing 9,805 6,352
Cuentas por cobrar otras 102,218 (91,151)
Bienes Reposeidos (152,957) -
Gastos e impuestos pagados por anticipado (166,775) 28,902
Depésitos en garantia y otros activos {1,783) (1,410)
Fondo de cesantia (5,368) (904)
Adelantos recibidos de clientes - 2,314)
Gastos e impuestos acumulados por pagar 454,517 157,480
Otras cuentas por pagar (281,524) 81,778
Provisién para prima de antigiiedad ¢ indemnizacién 1,675 (1,069)
Flujos de efectivo usados en las actividades de operacién (1,909,866) {225,798)
Flujos de efectivo por actividades de inversién
Inversiones en acciones - -
Adquisiciéon de mobiliario, equipo y mejoras (61,634) (82,538)
Flujos de efectivo usados en las actividades de inversion (61,634) (82,538)
Flujos de efectivo actividades de financiamiento
Cuentas por cobrar partes relacionadas 2,563 (52,356)
Obligaciones bancarias 1,169,109 (679,421)
Préstamos por pagar otros - (220,000)
Préstamos por pagar partes relacionadas (52,000) (18,160)
Bonos (200,000) (1,075,000)
Bonos Corporativo 1,077,000 2,440,000
Bono Subordinado Perpetuo - 750,000
Arrendamiento Financiero (12,197) (11,387)
Préstamos por pagar Valores Comerciaes Negociables (199,000) (623,000)
Dividendos Distribuidos (206,577) 55,510
Acciones Preferidas 350,000 -
Adopcion de NIIF 9 (53,530) -
Impuesto complementario 3,001 (16,942)
Reserva de capital voluntario 235,234
Flujos de efectivo provistos por las actividades de financiamiento 2,113,604 549,244
(Disminucién) Aumento en el efectivo 142,104 240,909
Efectivo al inicio del afio 758,918 518,006

Efective al final del afo BL 901019 BL 758915 w



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

31 de marzo de 2019

(1) Informacién 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 Republica de
Panam4 en septiembre de 1979, y su principal actividad es establecer, gestionar, y llevar a cabo en
general el negocio de financiamiento.

Fusion de las sociedades:

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

La Financiera esta 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, Repiblica de Panama.

Los estados financieros interinos de Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. al 31 de marzo de
2019, fueron aprobados por la Administracion de la Financiera el 27 de mayo de 2019.

(2) Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros interinos de Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. al 31 de marzo de
2019, han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.



Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A.

Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de marzo de 2019

(3) Base para la preparacion de los estados financieros

(a) Base de valuacion y moneda de presentacion
Los estados financieros interinos de Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A. al 31 de
marzo de 2019, fueron preparados bajo las bases de costo histérico. Estos estados
financieros estin expresados en balboa (B/.), unidad monetaria de la Repiblica de Panama
la cual, estd a la par y es de libre cambio con el dolar (US$) de los Estados Unidos de
América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el délar de
los Estados Unidos de América como moneda de curso legal.

(b) Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas
La informacién presentada en los estados financieros es responsabilidad de Ia
Administracion de la Financiera.

En los estados financieros interinos correspondientes al periodo terminado el 31 de marzo de
2019, la Financiera utilizd ocasionalmente estimaciones para cuantificar algunos de los
activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados. Basicamente estas
estimaciones se refieren a:

— La vida fitil del mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada.
— Reserva para posibles préstamos incobrables.
— Provisién de prima de antigiledad e indemnizacion.

Estas estimaciones se realizaron con la informacion disponible al 31 de marzo de 2019,
sobre los hechos analizados y es posible que acontecimientos 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.

(¢) Comparacion de la informacion
Conforme a lo exigido por la NICI “Presentacién de Estados Financieros” la informacién
presentada en los estados financieros referida al afio 2019, se presenta para efectos
comparativos con la informacion similar al afio 2018.



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

31 de marzo de 2019

(4) Resumen de las principales politicas contables

(a) Efectivo
El efectivo en caja y bancos estd representado por el dinero en efectivo y cuentas corrientes
bancarias, cuyo vencimiento es igual o inferior 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, netos
Los préstamos concedidos se presentan a su valor agregado. Los intereses sobre los
préstamos se acreditan a ingresos bajo el método de suma de afios digitos con base a valor
principal pendiente de cobro y las tasas de intereses pactados.

(¢) 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 el método de interés, menos una
provision para posibles cuentas incobrables, si hubiere. Los principales factores considerados
para determinar si las cuentas por cobrar factoring presentan deterioro son los siguientes:
dificultades financieras importantes del deudor, posibilidades de que el deudor entre en
bancarrota, incumplimiento o atrasos en los pagos. La Financiera tiene como politica retener
una porcion de las cuentas por cobrar factoring dependiendo de los riesgos y plazos, la cual se
presenta en la nota No.7 bajo el rubro de cuentas por cobrar factoring.

(d) Préstamos incobrables
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
pérdidas en préstamos por cobrar, la revision de préstamos probleméticos, la evaluacién del
monto de la provisién en relacion con la antigiiedad de los préstamos por cobrar y el juicio de
la Administracién con respecto a las condiciones presentes y futuras relativas a la cartera de
préstamos por cobrar existentes.

(e) Mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada, neto
El mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada, neto adquiridos para las
operaciones de la Financiera se presentan en el estado de situacion financiera al costo de
adquisicién menos su depreciacion y amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro

que hayan experimentado.
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Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como
activo separado segiin corresponda, solo cuando es probable que la Financiera obtenga
beneficios econdémicos futuros asociados al bien y el costo del bien se pueda medir
confiablemente. Los costos considerados como reparaciones y mantenimientos son
reconocidos en el estado de resultados integrales durante el periodo financiero en el cual se
incurren.

La depreciacion 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 sigue:

Vida util estimada

Mobiliario y enseres 4 afios
Licencias y programas 5 afios
Equipo rodante 6 afios
Mejoras al local arrendado 10 afios

(¢) Mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada, neto (continnacion)

0

Estas tasas de depreciacién han sido determinadas en funcién de los afios de la vida dtil
estimada, como promedio, de los diferentes elementos. La vida atil de los activos se evalua
y se ajusta si es apropiado, en cada fecha del estado de situacion financiera.

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

Bienes reposeidos

Los bienes reposeidos los constituyen activos recuperados de los prestatarios las cuales estan
conformadas en su mayoria por bienes inmuebles. Los bienes reposeidos son reconocidos en
el estado de situacién financiera de la Financiera por el valor nominal del préstamo mas los
intereses vencidos a la fecha de liquidacion del préstamo.

(g) Partes relacionadas

Las transacciones de financiamiento entre partes relacionadas son efectuadas a precio de
mercado normales.

(h) Obligaciones bancarias

Las obligaciones bancarias son reconocidas inicialmente por su valor razonable a las fechas
respectivas de su contratacion, incluyendo los costos de la transaccion atribuibles.
-10 -
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M

(k)

)

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

Préstamos por pagar otros
Los préstamos por pagar otros comprenden principalmente financiamiento de terceros con
interés pactado segun contrato.

Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion

Regulaciones laborales vigentes, requieren que, al culminar la relacién laboral, cualquiera
que sea su causa, el empleador reconozca a favor del empleado una prima de antigiledad a
razén de una semana de salario por cada afio 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 necesaria la creacién de una
provision por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales, por este concepto.

La Empresa ha establecido la provisién para prestaciones laborales, que inciuye, ademas de
la cuota parte mensual correspondiente de la prima de antigiiedad del trabajador, consistente
en el 1.92% del total de los salarios devengados, exigidos por las regulaciones laborales
vigentes, €] 0.327% de los salarios con respecto a la indemnizacion que corresponde al 5%
del porcentaje exigido por las regulaciones.

Reconocimiento de los ingresos

E! ingreso por intereses es acumulado sobre una base de tiempo, por referencia al principal
pendiente y la tasa de interés aplicable. La acumulacion de intereses de los préstamos
deteriorados es descontinuada cuando, en opinion de la Administracion, existe la posibilidad
de que el deudor no pueda cumplir con los pagos que la Financiera espera a su vencimiento.
El ingreso por interés es posteriormente reconocido por los pagos recibidos.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en el estado de resultados integrales cuando tiene lugar una
disminucion en los beneficios econdmicos futuros relacionados con la reduccion de un activo,
o un incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro
de un gasto tenga lugar en forma simultanea al registro del incremento del pasivo o la reduccion
del activo.

-11-
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Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
economicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro como activo.

(m) Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta est4 basado en los resultados del afio, ajustados por partidas 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 la tasa de impuesto
que esta vigente a la fecha del estado de situacion financiera,

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

Activos financieros
Los activos financieros se reconocen en el estado de situacién financiera de la Financiera
cuando se lleva a cabo su adquisicion.

Pasivos financieros y patrimonio

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio 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.

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

(o) NIIF 9 Instrumentos Financieros

La Financiera ha adoptado 1a Norma International de Informacién Financiera No. 9 /NIIF 9),
emitida por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) en julio de 2014,
y con fecha efectiva para periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018.

Los requerimientos de la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” representan cambios
significativos en comparacién con la Norma International de Contabilidad No. 39
“Reconocimiento y Medicion de Instrumentos Financieros” (NIC 39). La nueva norma trae
cambios fundamentales en la contabilidad de los activos financieros y en ciertos aspectos de
la contabilidad de los pasivos financieros.
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Los cambios clave en las politicas de contabilidad de la Financiera resultantes de la adopcién
de la NIIF 9 se resumen a continuacidn:

La NIIF 9 incluye tres categorias de clasificacion principales para los activos financieros:
e Medidos al costo amortizado (CA)
e Al valor razonable con cambios en otras utilidades integrales (VRCOUI) y
* Al valor razonable con cambios en resultados (VRCR)

La NIIF 9 contiene un nuevo enfoque de clasificacion y medicién para los activos
financieros basados en el modelo de negocios en el que los activos son gestionados y  sus
caracteristicas de flujos de efectivo. La Norma elimina las categorias existentes de la NIC 39
de mantenidos hasta su vencimiento, préstamos y partidas por cobrar e inversiones
disponibles para la venta.

La NIIF 9 conserva en gran medida los requisitos existentes en la NIC 39 para la clasificacion
de los pasivos financieros, sin embargo, aunque segn la NIC 39 todos los cambios en el
valor razonable de los pasivos designados bajo 1a opcion de valor razonable eran reconocidos
en resultados, segiin la NIIF 9, los cambios en ¢l valor razonable generalmente se presentan
de la siguiente manera:
e El monto del cambio en el valor razonable atribuible a cambios en el riesgo
de crédito del pasivo se presenta en OUI; y
e El monto restante de cambio en el valor razonable se presenta en resultados.
Para una explicacién de cdmo la Financiera clasifica los activos financieros
segiin la NIIF 9.

La NIIF 9 reemplaza el modelo de “perdida incurrida” de la NIC 39 por un modelo de
“perdida crediticia esperada”. El nuevo modelo de deterioro también serd aplicable a
instrumentos de deuda, contratos de garantia financiera y compromisos de préstamos emitidos,
pero no sobre inversiones en instrumentos de patrimonio.

Bajo NIIF 9, las perdidas por deterioro son reconocidas mds temprano que bajo el modelo
de la NIC 39. Para una explicacion de como la Financiera aplica los requerimientos para

deterioro de activos financieros de la NIIF 9.

Los cambios en las politicas contables que resultan de la adopcion de la NIIF 9 fueron
aplicados retrospectivamente, con excepcion de los siguiente:

61‘%/
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La Financiera planea aprovechar la exencion que le permite no re expresar la informacién y
comparativo de periodos anteriores en lo que se refiere a los cambios de clasificacion y medicién
(incluido deterioro) .

Las diferencias en los importes en libros de los activos y pasivos financieros que resultan
de la adopcion de la NIIF 9 por lo general se reconoceran en las ganancias acumuladas y reservas
al 1 de enero de 2018.

La informacion presentada para el periodo terminado al 31 de diciembre de 2017 ni refleja
los requisitos de la adopcidn de la NIIF 9 y por ende en algunos aspectos no se puede comparar
con la informacion presentada al 31 de diciembre de 2018 que si esta bajo la NIIF 9.

La reserva para cada crédito de la cartera debe valorarse ya sea en forma individual o
en forma colectiva. La reserva para un préstamo se determinara en forma individual si bajo
los criterios establecidos por la institucion se considera tanto significativo, como deteriorado,
donde exista evidencia objetiva de deterioro. Otros créditos, tanto significativos como no
significativos pueden evaluarse en forma individual o bien en forma colectiva.

La valorizacion colectiva consiste en evaluar el deterioro que pueda tener cada préstamo
utilizando el comportamiento histérico de préstamos que guardan similitudes en:
caracteristicas de riesgo de crédito: tipo de deudor, geografia, destino del crédito, moneda,
garantia, segmento, etc y términos del contrato del préstamo.

Estimacién de la probabilidad de deterioro:

La probabilidad de deterioro se estima a partir de una matriz de transicién o migracion de
estados de crédito, correspondiente al segmento o grupo de créditos que se estan evaluando
colectivamente.

Para la elaboracion se realizaron los siguientes pasos:
- Segmentacion de la cartera de tal manera que los segmentos sean homogéneos , es decir,
que los créditos tengan gran similitud de comportamiento crediticio.
- Obtener integraciones historicas mensuales de 3 afios.
Informacién de estado del crédito
Clastficaciones o categorias crediticias que se reportan al ente supervisor
Estado de mora
Otras clasificaciones internas o regulatorias
- Informacion que permita identificar a qué segmento pertenece cada crédito

6\4,/
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Metodologia: Pérdida Esperada
Cada grupo o segmento definido tendré una pérdida esperada para un préstamo que es igual a:

Pérdida Esperada = PD XEAD XLGD

Donde:
PD es la probabilidad de deterioro: La probabilidad de que un deudor en un estado no
deteriorado migre al estado deteriorade en un periodo de un afio.

EAD es la exposicion crediticia: Representa el monto de la exposicion crediticia en la fecha
en que se reconoce el deterioro.

LGD es la pérdida dada del deterioro: Dado el deterioro de un préstamo, es la pérdida
(como porcentaje de la exposicion crediticia), es igual a 100% menos el porcentaje de
recuperacion sobre la exposicion crediticia.

La NIIF 9 tiene un enfoque de céalculo de reservas de pérdida esperada, que es el valor
esperado de pérdida dado el deterioro presente en las exposiciones de crédito para un periodo
determinado.

El modelo de pérdida esperada permite determinar una reserva de deterioro por pérdida
esperada sobre una cartera colectiva, utilizando los mismos pardmetros de pérdida esperada
e introduciendo un parametro que se conoce como periodo de identificacion de la pérdida
(PIP)

Estimacion del PIP

Para la estimacion del PIP se utilizard como primer indicio de deterioro 30 dias de mora y
como evidencia objetiva de deterioro los defaults definidos , de la estimacién de la probabilidad
de deterioro.

Se definieron los segmentos en base al andlisis de crédito que se realiza, el cual arrojé
principalmente tres tipos de carteras: Consumo, Comercial y Factoring. Para armar los matrices

se tomo en base las carteras de consumo donde se agrupo toda la data.

Se definieron los rangos de mora basado en la industria microcrediticia y contemplando las
politicas de cobros de la institucion.

<15 - 6\\?/
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Se tomo como base informacion del afio 2012 — 2018

El porcentaje de recuperacion se incluyeron variables como los préstamos que a diciembre de
cada afio quedaban en mora + 90 los cuales lograban poner al dia durante el afio siguiente.
También se incluy6 los préstamos castigados y recuperados en su siguiente afio.

(5) Efectivo

Al 31 de marzo de 2019, el efectivo estaba constituido de la siguiente manera:

2019 2018

Efectivo en Caja:

Caja General B/. - B

Caja Menuda 150 150
Subtotal 150 150
Bancos:

Prival Bank, S.A. 11,381 6,043
Banco General, S.A. 293,890 260,737
BCT Bank 9,783 13,875
Metrobank, S.A. 8,516 12,120
Balboa Bank & Trust Corp. 0 7219
Banco Panama, S.A. 11,213 20,783
Banco International de Costa Rica, S.A. 22,964 -2,130
MMG Bank 180,901 302,877
AllBank 7,052 7,077
Unibank 19,623 9,881
Global Bank Corp. 9,673 5,065
Banistmo 190,397

Capital Bank 20,089

Sub-total 785,482 643,547
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Depésitos a Plazo Fijo

BCT Bank

Banco Panamé, S.A.

Banco AllBank

Banco Metrobank

Banco International de Costa Rica, S.A.

Sub-total

Total

(6) Préstamos por cobrar, netos

Al 31 de marzo, los préstamos por cobrar por tipo se detallan a continuacion:

Facturas descontadas
Préstamos personales
Préstamos comerciales
Arrendamiento por cobrar

Menos:

Reserva para posibles préstamos incobrables
Intereses, comissiones, retenciones descontada
no ganadas.

Comisiones diferidas

Subtotal

Total

25,000 25,000

15,168 15,000

30,000 30,000

30,000 30,000

15,219 15219

115.387 115,219

B/, 901,019 B/ 758915

2019 2018

B/. 665,719 B/. 627387

22,409,906 20,376,869

2,221,585 1,505,813

31.657 47.724

25,328,867 22,553,793
(293,377) (194,275)

(8.873.420) (8.260,151)

B/ 16,162,070 B/ 14,099,367

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

Corriente
30 dias
60 dias
90 dias y mas
Total,
-17-

2019 2018
B/. 25,096,106 B/. 20,376,809
42,840 30,971
34,955 7,049
154,966 61,667
B/. 25,328,867 B/ 22,553,79
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Adopcion de la NIIF 9

Al 31 de marzo el célculo de reservas de pérdidas esperada es:

019 2018

Total, de Cartera Neta B/. 16,455,447 B/. 0
Total, de Pérdida Esperada

Enfoque NIIF 9 255,026

Reserva para posibles préstamos incobrables 293,377
Los préstamos por perfil de vencimiento se resumen a continuacion:

2019 018

Hasta 60 dias B/. 1,211,673 B/. 574,489
De 61 a 90 dias 48,326 50,804
De 91 a 180 dias 1,082,763 957,999
De 181 a 360 dias 187,811 378,834
Mas de 360 dias 22,480,272 20,406,421
Vencidos 318.022 185.246
Total 25328867  BL22,553.793
Los movimientos de la reserva para préstamos incobrables se resumen asi:

Saldo al inicio del afio B/. 230,137 B/. 142,194
Aumento de la reserva con cargos a resultados 75,000 60,000
Préstamos castigados contra la reserva (11.760) (7.919)
Saldo al final del afio B/, 293377 B/ 194275

Se han otorgado pagarés en garantias de obligaciones bancarias. Ver nota 15
-18 -
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(7) Gastos e impuestos pagados por anticipado

Al 31 de marzo, los gastos e impuestos pagados por anticipado se detallan a continuacién:

2019 2018

Comisidn por estructuracion de valores comerciales B/. 9,065 B/ 9,467
Agente de Pago (MMG BANK) 11,250 7,500
Optima Cia. De Seguros 167,697 1,944
Impuesto sobre la renta 15,002

Aviso de Operaciones 28,698 27,356
Entidad Financiera 25,875 25,875
Comision por estructuracion de Bonos Corporativos 12,485 17,652
Otros 20,464 33.967
Total, BL 29053 BL_ 123761
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(8) Mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada, neto

Al 31 de marzo. el mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada, neto se detallan a continuacién:

Mejoras al

Mobiliario Equipo Licencias ¥

Inmuebles y enseres Rodante local programas Total
arre ndado
Al 1l de enerode 2018 B/, 22273 B/. 164,083 B/. 68,565 B/. 132,149 B/. 79271 B/ 466,340
Adiciones 30472 31,817 48,232 110,521.13
Reclasificaciones - (56,805) - - 56,805 -
Al 31 de diciembre de 2018 22273 137,749 68.565 163,966 184,309 576,862
Adiciones =50 3,237 3,187
disminuciones - (80) (80)
Al 31 de marzo de 2019 22273 137,619 68,565 163,966 187,545 579,968
Depreciacidn y amortizacién
acumulada
Al 1 de enerode 2018 - (114,750) (35,605) (62,199 (23,569) (236,123)
Gasto de depreciacion - (24.944) (13,157 (14,084) (32,831 (85,016)
Disminuciones - 24,913 - - (24,913) -
Al 31 de diciembre de 2018 - (114,780) (48.,762) (76,283) (81,314 (321,139)
Gasto de depreciacién - (3.044) (3,289) (4,532) (9,823) (20,687)
disminucion 58 58
Al 31 de marzo de 2019 (117,766) {52,051) (80,814) (91,137 (341,767)
Valor razonable al:
31 de marzo de 2019 BL 22273 DB 19853 B/ 16314 BL 83,132 B/ 96400 B/ 23820]
31 de diciembre de 2018 BL 22273 BL_Z22960 B/ 19803 B/ 87683 BL 102995 B/ 255723
=20 -
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Mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada, neto (continuacion)

El mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada estan cubiertos con polizas de seguro para
cubrir los posibles riesgos a que estin sujetos. Dichas polizas cubren un limite aproximado de
B/.90,508.

Bienes Reposeidos

Los bienes reposeidos corresponden a bienes adquiridos como parte de acciones judiciales de cobros
efectuados a clientes morosos. El saldo al 31 de marzo es:

2019 2018
Bienes Inmuebles B/. 152.957 B/
Total, B 152,957 B/ 0
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(10) Cuentas por cobrar y préstamos por pagar partes relacionadas

Al 31 de marzo, las cuentas por cobrar y préstamos por pagar partes relacionadas se detallan a
continuacién:

2019 2018

En Activos:

Adolfo Linares B/. 64.421 B/. 66,984

Total, B 64.421 B/, 66,984
En Pasivos:

Miguel Carrizo 22,000

Adolfo Linares 30,000

José Luis Garcia de Paredes 30,000 30,000

Total 30,000 82.000

Porcion corriente { 0) (52.000)

Porcidn no corriente B/, 30,000 B/. 30,000

La cuenta por cobrar de Adolfo Linares es una Linea de Crédito de Consumo otorgado el 11 de
septiembre de 2017 el mismo tiene fecha de vencimiento, forma de pago v genera intereses.

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

Transacciones con directores y Ejecutivos
Al 31 de marzo de 2019 la Compafiia ha pagado dietas por B/.7,500 (2018 B/.6,750) a los

directores que asisten a las sesiones de Junta Directiva y comités.

La Compaiiia ha pagado salarios y otros beneficios tales como seguro de vida, y salarios en especie a
los ejecutivos por B/.39,948 (2018, B/.39,738)
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(11) Bono Subordinado Perpetuo

Bonos Subordinado Perpetuo Convertible en Acciones Comunes Emisién NoCBF2017-001 hasta
por la suma de US$1,500,000.00 aprobada en Acta de Asamblea General el 30 de junio de 2017.

Oferta privada de Bonos Corporativos subordinados perpetuos convertibles en acciones comunes
(en adelante los “Bonos™) por un valor nominal de hasta un millon quinientos mil Ddlares
(US$1,500,000.00), moneda de curso legal 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 serdn 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 miltiplos; 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 podran ser objeto de
deducciones o descuentos, asi como de primas o sobreprecios, segin lo determine el Emisor, de
acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado.

Los Bonos seran emitidos en tantas Series como lo estime conveniente el Emisor, segin 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 sera determinada por el Emisor con al
menos dos (2) Dias Habiles de anticipacion a la Fecha de Oferta de cada Serie. Los intereses seran
pagaderos al periodo de interés que sea determinado por el Emisor para cada Serie, en los dias
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 hara el primer Dia Habil siguiente. La base para el calculo
de intereses sera 365/360. El Emisor tendra el derecho de suspender el 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 Obligacién de Pagar Intereses™). Sujeto a la ocurrencia de un
Evento Gatillador de Conversion el Monto de Capital Adeudado de los Bonos se convertira en
capital comun del Emisor, de forma automatica e inmediata, en la Fecha de Conversion.

El Emisor podra efectuar emisiones de Bonos en las denominaciones que la 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 opcién del Emisor, a partir del sexto afio de la
Fecha de Emision de la Serie respectiva, seglin lo establecido en la Seccion IIILA (10) de este. Los
Bonos son obligaciones subordinadas del Emisor. La Fecha de Oferta Inicial de los Bonos seré el
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Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A,

Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de marzo de 2019

(11) Bono Subordinado Perpetuo (continuacion)

20 de junio de 2017. Los Bonos estaran respaldados iinicamente por el crédito general del Emisor.
Los Bonos y las obligaciones dimanantes de los mismos se regiran e interpretarédn de conformidad
con las leyes de la Repiiblica 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 Panama. La Superintendencia del Mercado de Valores no serd responsable por la
veracidad de la informacidn presentada en este prospecto”.

Tipo de Fecha de Tasa de
Emisién Emision Interés 2019 2018
B/.
A Junio, 2017 0% B/. 750,000 750,000

(12) Inversiones

Corto Plazo

Inversion en VCN

Al 31 de marzo, la inversion 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 pagara a
Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A., la suma de B/. 300,000.00 (trescientos mil ddlares con
00/100), moneda de curso legal de los Estados de Unidos de América, un (1) abono a capital, pagadero
el 16 de mayo de 2019, (lo antes en caso de Redencion Anticipada). El emisor se obliga a pagar
intereses sobre el 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 emision de la cual
gs 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 VCN fue autorizada para su venta
en oferta publica por la Superintendencia de Valores mediante resolucion SMV No.13-12 de 23 de

enero de 2012.
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(12) Inversiones (continuacion)

2019 2018

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

Largo Plazo

Al 31 de marzo, la Empresa mantenia un acuerdo de suscripcién de acciones de Grupo APC, S.A. (El
Emisor) Tenedora del 100% de APC Bur6, S.A., para la compra de acciones comunes suscritas del
Emisor acciones Clase B y acciones Clase C, como Asociado Panamefia de Crédito (APC Burd, S.A.).

Basado en los términos y condiciones del acuerdo, la Financiera ha adquirido de las acciones de Clase
B la cantidad de 9,027 acciones a B/.0.15 cada accién por un valor de B/.1,354 y de Clase C la cantidad
de 180,266 acciones a B/.0.15 cada accion por un valor de B/.27,040 ofrecidos por el Emisor Grupo
APC Burg, 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 Republica de Panama.

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

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

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

2019 2018

Largo Plazo. B/. 28,394 B/ 28,394

v
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(13) Depésitos entregados en garantia y otros activos

Al 31 de marzo, los depdsitos entregados en garantia y otros activos se detallan a continuacion:

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

Municipio de San Miguelito
Telecarrier

ENSA

Panahigiene

Total

-26 -

2018 2018
B/. 9,315 B/ 11,617
13,168 9,145
492 582
205 205
150 150
152
22 22
B/, 23,504 B/ 21,721
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31 de marzo de 2019

(14) Obligaciones bancarias
Al 31 de marzo, las obligaciones bancarias se detallan a continuacion:
2019

2018

Prival Bank, S.A.
Linea de Crédito por la suma de B/.500,000 para capital

de trabajo con vencimiento en julio 2019 con interés del

8% anual B/.250,000

Banco Panama, S.A.

Préstamos largo plzo por B/.450,000 otorgada para
financiamiento de su cartera de préstamos personalkes a una
tasa de 7% y 7.25%, con vencimiento en junio 2022; para
desembolsos ; cuarenta y ocho (48) meses, contra endoso
de pagaré, Los pagaré endosados a favor de Banco
Panamd, S.A., por el 125% del valor del desembolko,
tomando en cuenta los saldos a capital de los pagarés a
endosar. Fianzas mancommadas de los Grupo Accionistas:
Roberto Healy 40%, Robert Cohen Henriquez 20%,
Adolfo Linares 12%, José Miguel Aleman 8%, Leopoldo
Liakopulos 10% y Jorge Aralz Guardia 10%. 375,086

Metrobank
Préstamos largo plhzo por B/750,000 otorgada para

financiamiento de su cartera de préstamos personaks a una
tasa de 8.5%, con vencimiento en junio 2019,2020, 2021y
2022; para desembolsos ; cuarenta y ocho (48) meses,
contra endoso de pagaré, Los pagaré endosados a favor de
Banco Panami, S.A., por el 125% del valor del
desembolso, tomando en cuenta los saldos a capital de los
pagarés a endosar. Fianzas mancomunadas de los Grupo
Accionistas: Roberto Healy 40%, Robert Cohen Henriquez
20%, Adolfo Linares 12%, José Miguel Alemin 8%,
Leopoldo Liakopubs 10% y Jorge Aratz Guardia 10%. 654,444

B/.0

50,053

668,122

Totales pasan... B/.1,279,530

B/.718,175
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(14) Obligaciones bancarias (Continuacion)

totales vienen....

Global Bank, Corp.

Préstamo a largo plazo por B/.250,000, otorgada para
capital de trabajo, con vencimiento ¢l 20 de abril 2021, con
una tasa de interés de 7.5% anual, garantizado con fianzas
solidarias e ilimitada de Roberto Healy. Primera hipoteca y
anticresis sobre la finca No. 10113] que consiste en un
apartamento de 130m2 ubicado en el complejo residencial
PH Bijao Beach Club.

Banco General, S.A.

Linea de crédito aprobada por B/.500,000 otorgada para
fmanciamiento de cartera de préstamos, con vencimeinto
hasta el afio 2023, con una tasa de interés entre 6.25% a
7% anual. Garantias: Endoso de pagaré de jubilados.
Fianzas mancomunadas de Roberto Healy W. por
B/.200,000, Robert Cohen Henriquez B/.100,000, Adolfo
Lmares B/.60,000, Jorge Arauz B/.50,000, ILeopoklo
Liakopulos B/.50,000 y josé Miguel Aleman B/.40,000.

Banco Internacional de Costa Rica

Préstamos a largo plazo por B/.600,000 otorgado para
capital de trabajo, con vencimiento en 2019, 2020, 2021y
2022 con una tasa de nterés del 7.5% a 8.17% anual,
garantizado con fianzas solidarias de la sociedad Grupo
Bella Vista International Inc., Fianzas solidarias personales
y limitadas de los sefiores: Roberto Healy 40%, Roberto
Cohen Henriquez 20%, Leopoldo Liakopulos 10%, Jorge
Arauz G. 10%, Jos¢ Miguel Aleméan 8%. Cesion de pagaré
por un 130% del total de las disposiciones.

Totales pasan...

-78% -

2019 2018
B/.1,279,530 B/.718,175
250,000 250,000
449,108 438,952
588,542 515,953
B/.2,567,179 B/.1,923,080
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14) Obligaciones bancarias (Continuacion)

totales vienen....

BCT BANK International, S.A.

Préstamo a largo plazo por B/.500,000 otorgado para
capital de trabajo, con vencimiento en 2021, con una tasa de
interés de 8% anual garantizada con fianzas lmitadas y
mancomunadas de los accionistas: Roberto Healy, Roberto
Cohen Henriquez, Adolfo Linares, Leopoldo Liakopulos,
Jorge Arauz G, José¢ Miguel Alemin y flanza comercial
solidaria de la Hokding, Grupo Bella Vista International.

Unibank

Préstamo a largo plazo por la suma de B/.500,000 otorgado
para capital de trabajo, con vencimiento en diciembre 2021,
con una tasa de interés de 7.5%, plazo en treinta y seis
meses {36), cesion de cartera por el 125% mediante endoso
de pagaré, Fianza mancomundas de los accionistas: Roberto
Healy 40%, Robert Cohen Henriquez 20%, Adolfo Linares
12%, Leopoldo Liakopulos 10%, Jorge Arauz G. 10% y
José Miguel Aleman 8%.

Allbank

Préstamos a largo plzo por B/.500,000 otorgado para
capital de trabajo, con vencimiento en 2022, con una tasa de
interés del 7.75% , endosos de pagares de 125%,
garantizado con fianzas solidarias de la sociedad Grupo Bella
Vista International Inc., Fianzas solidarias personales y
limitadas de los sefiores: Roberto Healy 40%, Roberto
Cohen Henriquez 20%, Leopoldo Liakopulos 10%, Jorge
Arauz G. 10%, José Miguel Aleman 8%. Cesion de pagare
por un 130% del total de las disposiciones.

Total
.29.

2019 2018
B/.2,567,179 B/.1,923,080
200,731 637,137
449,278 500,000
239,269 300,000
B/.3,456,457 B/.3,360,217
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(14) Obligaciones bancarias (Continuacion)
2019 2018

totales vienen.... B/.3,456,457 B/.3,360,217

Banistmo

Linea de crédito rotativa por B/.750,000 otorgado para
capital de trabajo, con vencimiento en agosto y septiembre
2019, con una tasa de interés del 6.62% , garantizado con
fianzas solidarias de la sociedad Grupo Bella Vista
International Inc., Fianzas solidarias personales y limitadas
de los sefiores: Roberto Healy 40%, Roberto Cohen
Henriquez 20%, Leopoldo Liakopulos 10%, Jorge Aralz
G. 10%, José Miguel Aleman 8%. 600,000 -

Capital Bank

Préstamos a largo plazo por B/.500,000 otorgado para
capital de trabajo, con vencimiento en 2022 , cuarenta y
ocho meses (48), con una tasa del 7.5% garantizado con
fianzas solidarias de la sociedad Grupo Bella Vista
International Inc., Fianzas solidarias personales y limitadas
de los sefiores: Roberto Healy 40%, Roberto Cohen
Henriquez 20%, Leopoldo Liakopulos 10%, Jorge Arauz
G. 10%, José Miguel Aleman 8%. Cesion de pagaré por un
125% del total de las disposiciones. 472,868 -

Totales pasan.... B/4,529,325 B/.3,360,216

Porcion Corriente (2,109,573) (1,882,062)

Porcion no corriente B/2,419,752 B/1,478,154
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(15) Valores Comerciales Negociables

Los valores comerciales negociables se presentan a continuacion. .,

Tipo de
Emision

Serie M
Serie O
Serie P
Serie Q
Serie R
Serie S
Serie T
Serie U
Serie W
Serie X
Sere Y
Seric Z
Seric AA
Seric AB
Serie AC
Serie AD
Serie AE
Serie AF

Fecha de

Emisién
Abril 2017
Junio 2017
Julio 2017
Agosto 2017
Sept. 2017
Nov. 2017
Febrero 2018
Marzo 2018
Mayo 20138
Mayo 2018
Julio 2018
Agosto 2018
Sept. 2018
Nov. 2018
Diciembre 2018
Febrero 2019
Febrero 2019
Marzo 2019

Totales

Tasa de
interés
7%
7%
7%
7%
7%
6%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%
7%

Fecha de
Vencimeinto

Abril 2018
Mayo 2018
Mayo 2018
Agosto 2018
Sept. 2018
Mayo 2018
Febrero 2019
Febrero 2019
Mayo 2019
Mayo 2019
Julio 2019
Agosto 2019
Agosto 2019
Mayo 2019
Diciembre 2019
Febrero 2020
Febrero 2020
Marzo 2020

2019 2018
248,000.00
740,000.00
563,000.00
450,000.00
490,000.00
300,000.00
600,000.00
500,000.00
300,000.00
500,000.00
500,000.00
500,000.00
500,000.00
50,000.00
220,000.00
376,000.00
416,000.00
330,000.00

" B/.3,692,000.00 ' B/.3,891,000.00

Resolucion No. SMV No.300-15 de 28 de mayo de 2015 (“La Resolucion™), La Superintendencia  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 Délares (1JS$10,000,000,00), moneda de los Estados Unidos de América
(“VCNs") a una tasa de interés del 7% anual con vencimiento en un afio.
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(15) Valores Comerciales Negociables (continuacién)

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

Los VCN’s seran emitidos en forma global , rotativa, registrada y sin cupones, en denominaciones
de Mil Dolares (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 serd 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.

El emisor pagard en su totalidad la suma de capital en 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 de la fecha de
expedicion.

(16) Bonos
La empresa mantiene Bonos Corporativos y Bonos Privados
Los Bonos Corporativos por pagar se presentan a continuacion
Tipo de Fecha de Tasa de Fecha de
Emision Emision interés Vencimeinto 2019 2018
Serie A Octubre 2017 7.75%  Octubre 2020 1,000,000 1,000,000
Serie B Noviembre 2017 7.75%  Noviembre 2020 1,000,000 940,000
Serie C Diciembre 2017 7.75%  Diciembre 2020 500,000 500,000
Serie D Marzo 2018 7.75%  Marzo 2021 497,000
Seric E Junio 2018 7.75%  Junio 2021 430,000
Seric F Septiembre 2018 7.75%  Septiembre 2021 90,000
Totales "B/ 3,517,000 "B/ 2,440,000
-32 -
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(16) Bonos (continuacion)

Mediante Resolucion SMV No. 480-17 del 8 de septiembre de 2017, la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama autoriz6 a la Empresa a ofrecer mediante Oferta Publica, Bonos
Corporativos por un valor nominal 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 igual al monto redimido. Los
Bonos seran 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 la Empresa. La tasa de interés sera previamente determinada por la Empresa para cada
una de las series y podra ser fija o variable, y ser4 determinada por la Empresa al menos dos dias
habiles antes de la fecha de emisién de cada serie. La tasa variable de los bonos se revisard
trimestralmente, dos dias habiles antes de cada periodo de interés por empezar. Se notificard a
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante adenda la tasa de interés antes
de la fecha de oferta. A opcidén 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
treinta y seis (36) meses a partir de la fecha de emision de la serie correspondiente a opcion 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 el ejercicio de su actividad y que representen un valor no menor a ciento
veinticinco (125%), del saldo a capital de los bonos emitidos y en circulacion, MMG BANK
Corporation actuard como Fiduciario de la Empresa. Todas las series de esta emision estaran
respaldadas por el crédito general de la Empresa.

Bonos Privados

Bonos Corporativos Rotativos Convertibles de Colocacion Privada- Emisién 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

Délares (US$5,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de Ameérica
debidamente aprobada por la Junta Directiva en su reunién del dia 28 de junio de 2016

W
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(16)

Bonos Privados (continuacién)

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 circulacién 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 medic de anotaciones en cuenta, en
denominaciones de Mil Délares (US$1,000.00) y en sus multiplos. Los Bonos seran ofrecidos
inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero
podréan ser objeto de deducciones o descuentos, asi como de prima o sobreprecio, segin lo
determine el Emisor, de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado. A opcion del
Emisor, los Bonos podran ser emitidos en una o mas 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 serie.

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 afio, siempre que su bono
mantenga saldo a capital o intereses. El Emisor deber4 responder la solicitud de conversién dentro
de los siguientes 30 dias - calendario, y su respuesta deberd indicar el valor al que se llevara a cabo
la conversion, el nimero de Acciones Preferidas, el dividendo y condiciones de pago, la fecha de
efectividad de la conversién y los requisitos para su gjecucion.

Para cada una de las series, €l valor nominal de cada Bono se pagara mediante un solo pago a
capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento, exceptuando aquellos casos en que el Tenedor
hubiere ejercido el Derecho de Conversion. Los Bonos de cada serie podran ser redimidos total o
parcialmente de forma anticipada, para lo cual se le enviard una notificacién por escrito a cada
tenedor de bono informandole de la decision de redimir anticipadamente el bono con 30 dias de
anticipacion.

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

Esta es una Oferta Exenta de registro en la 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 afiliada a este, o por un oferente de dicho emisor o de dicha afiliada,
en su conjunto, a no mas de veinticinco personas, o cualquiera otra cantidad que establezca la
Superintendencia, y que juntas resulten en la venta de dichos valores a no mas de diez personas, 0
cualquiera otra cantidad de personas que establezca la Superintendencia, dentro de un periodo de
un afio.”
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(16) Bonos Privados (continuacion)
Tipo de Fecha de Tasa de
Emision Emision interés

Serie A Octubre 2016 8%

Serig C Enero 2017 8%

Serie D Febrero 2017 8%

Serie E Junio 2017 8%

Serie F Enero 2018 8%

Seric H Enero 2019 8%

Totales
Total de Bonos
(17) Préstamos por pagar otros

Fecha de

Vencimeinto
Octubre 2019
Enero 2019
Febrero 2019
Junio 2020
Diciembre 2020
Enero 2022

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

Gustavo Cesar Morfu Rinaldi

Fundacion Francisco Mird Saldafia

Claudia Viggtano
Mirian de Roner
Total

Porciodn corriente
Porcion no corriente

2019 2018
385,560 385,560
500,000 500,000
500,000 500,000
100,000 500,000
25,000 25,000
200,000

B/. 1,710,560 B/. 1,910,560

B/. 5,227,560 B/ 4,350,560
2019 2018

B/. 50,000 B/ 50,000

25,000 25,000

50,000 50,000

20,000 20,000

143,000 145,000

(145,000) (145.000)

B/. 0 B/.L 0

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

Al 31 de marzo, los gastos e impuestos acumulados por pagar se detallan a continuacion:

2018 2018

Seguro Colectivo de Vida / Cartera B/. 358,218 B/. 355,892
Seguro / Inmueble 59,408 54,385
Impuesto Complementario 12,352
FECI 522,853 495,508
Seguro Colectivo de Vida / Cartera ITBMS 17,720 18,235
Reserva para vacaciones y décimo tercer mes 42,135 38,322
Cuota obrero patronal 11,785 10,948
Impuesto de Transferencias de Bienes Muebles y Servicios 3,171 6,881
Planilia de clientes por aplicar -1,524 12,842
Proveedores 60,994 109,157
Intereses de banco, VCN’s y Bonos Corp. 74,918 70,642
Legal 32,936 30,646
Servicio de descuento 17,712 22,398
Promotores 0 2,295
Devoluciones a clientes 2,850 995
Letras Retenidas 50,757 28,862
Timbres 612 578
Acciones preferidas 6,225 3,600
Optima Cia. De 189,764

Totales B/. 1447532 B/__ 1274538

(19) Provision de prima de antigiiedad e indemnizacion

Al 31 de marzo, la provision de prima de antigliedad e indemnizacidn se resumen a continuacion:

2019 018
Saldo al inicio del afio : B/. 28,667 B/ 23,690
Aumento en la provision cargado al gasto 2,193 2,068
Pagos realizados contra la provision - 1305 -72
Total B/ 29,554 B/ . 25,686
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(20) Capital en acciones

A la fecha del informe el capital en acciones comunes de la Financiera esta compuestas asi:

Acciones Valor
Emitidas y en Valor Total
Autorizadas circulacion nominal capital
Capital en acciones 900 900 1,000 B/. 900,000
Acciones Preferidas 830 830 1,000 830,000

Acciones preferidas
Mediante acta de Asamblea General celebrada el 11 de octubre de 2016 se aprobé emitir certificados
de Acciones Preferidas “A” y “B”.

Al 31 marzo la Empresa mantiene emitidas 830 acciones preferidas no acumulativas con un valor
nominal de US$1,000. El valor nominal de las acciones preferidas es de US$830,000

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

Las acciones son ho acumulativas, ni tienen fecha de vencimiento.

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

Las acciones preferidas seran ofrecidas hasta diez millones (1,500,000) acciones con valor
nominal de un dolar (US1,000) cada una

e Las acciones preferidas seran 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 y oferta piblica de cada serie de acciones
preferidas, el emisor determinaré la tasa fija anual y la periodicidad del pago de los
dividendos, la cual podré ser mensual o trimestral.

e La redencion de las acciones sera a opcion del Emisor, todas o parte de las acciones
preferidas de la clase de que se trate, podran ser redimidas luego de transcurridos cinco (5)
afios desde la fecha de emisién de la respectiva serie.

¢ Elcumplimiento de las obligaciones derivadas de las acciones preferidas estara respaldado
por el crédito general del emisor.
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Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.

Notas a los Estados Financieros Interinos
31 de marzo de 2019

(21) Salarios y otros beneficios a los empleados

22)

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

2019 2018
Salarios y otras remuneraciones B/. 107,702 B/. 102,431
Vacaciones y décimo tercer mes 19,650 18,284
Cuotas patronales 16,831 15,564
Gratificaciones 7,825
Prima de produccion 2,211 2,003
Prima de antigliedad e indemnizacién 2,041 2.068
Total B/. 156,261 B/ 140350
Otros gastos de operacion
Al 31 de marzo, los otros gastos de operacién se detallan a continuacion:
2019 2018
Tekins B/. 6,126 B/. 5,649
Atencion a Clientes 0 4,136
Atencion y cortesia 2,384 376
Servicio de Descuento 596 950
Gastos Bancarios 1,283 1,265
Miscelaneos 1,453 1,161
Amortizacion servicios E-pago 1,242 1,125
Aseo y Limpieza 1,958 1,961
Valores Negociables 12,611 0
Tecnologia 3,783 3,170
Mantenimiento de Sistema 5,600 4,350
Uniformes 8 1,639
Capacitaciones 110 1,065
Fumigacion 230 80
Legales 256 837
B/__ 37641 B/ 27764
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Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de marzo de 2019

(23) Otros Ingresos

Al 31 de marzo, los otros ingresos se detallan a continuacion

2019 2018
Ingresos por mora B/, 5,098 B/. 3,147
Otros Ingresos 19,767 30,313
Ingresos por carta de saldo 1,300 1,575
Ingresos por primas de seguros 7,082 8,985
Ingresos por recuperacion de cartera 7,267 4,570
Otros ingresos fondos de cesantia 356 283
Ingresos por cargos notariales 3,503 2,361
Ingresos por penalizaciones 2.848 3,558
Totales B/. 47222 B/ 54.792

(24) Reserva de Capital voluntaria

Con el objetivo de seguir las mejores practicas, Corporacién Bellavista de Finanzas,S.A. (Soluciones
Financiera Mi Exito), aprobo hacer reserva  voluntaria de capital. Esta reserva asciende a
B/.235,233.48

(25) Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes las declaraciones del impuesto sobre la renta de las
Empresas constituidas en la Repiblica de Panama estan sujetas a revision por parte de las
autoridades fiscales hasta por los tres (3) tltimos afios, inclusive el afio 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 pagaran
¢l impuesto sobre la renta a una tasa vigente sobre la que resulte mayor entre la renta neta gravable
calculada por el método tradicional a tasa vigente sobre la renta neta gravable) y la renta neta que
resulte de deducir del total de ingresos gravables, el 95.33% de éste. Esta nueva base para el célculo
del Impuesto Sobre la Renta se conoce como “Calculo Alternativo del impuesto sobre la renta”
(CAIR).
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(25) Impuesto sobre la renta (continuacion)

A partir del afio 2010, solo haran este calculo las empresas que tengan ingresos brutos gravables
superior a un milléon quinientos mit Balboas (B/.1,500,000).

El Articulo 91 del Decreto Ejecutivo No.98 de septiembre 2010, que modifica el Articulo 133-D del
Decreto Ejecutivo No.170 de octubre de 1993, establece que los contribuyentes podran solicitar a la
Direccion General de Ingresos la no aplicacién del Calculo 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,
determinare que incurrird en pérdida. :

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

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

A partir del afio 2010, de acuerdo al Articulo 9 de la Ley 8 del 15 de marzo de 2010, el articulo 699
del Cédigo Fiscal, la tarifa general quedara 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 afio 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 Impuesto 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 Renta a una tasa del 27.5%.

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



Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.

Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de marzo de 2019

(26) Contingencias

Edgar Iglesias, abogado de la Financiera, en su nota fechada 12 de febrero de 2019, informa lo
siguiente:

A. Litigios en tramite:
Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A., al 31 de diciembre de 2018, mantiene un proceso
ejecutivo simple iniciado en contra de PACIFIC ENTERPRISES CONSTRUCTION, S.A.
por la suma de B/.33,736.

B. Litigios pendientes de presentacion:
Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A., al 31 de diciembre de 2018, tiene los siguientes
procesos:

¢ Proceso ejecutivo simple de Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. contra
Templados Panama, S.A., por la suma de B/.5,000.

» Proceso ejecutivo simple de Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. contra
Reciclados Diversos, S.A., por la suma de B/.23,735,

Edgar Mufioz, abogado de la firma Sucre Arias & Reyes, abogados de la Financiera, en su nota
fechada el 14 de febrero de 2019, informan que a dicha fecha no gestiona ninglin caso, que pueda
afectar el estado financiero de Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.

Alejandro E. Arauz., abogado de la Financiera, en su nota fechada 26 de marzo de 2019, informa
lo siguiente:

Mi responsabilidad es de doce (12) Procesos de recuperacion de cartera de Cauciones de Dafios y
Perjuicios que fueron consignadas por FINANCIERA MI EXITO, y no han sido retiradas de los
juzgados.

Ademds, tengo cinco (5) Procesos Ejecutivos activos, en los cuales no se puede determinar el
monto de la recuperacién y sus probabilidades, ya que se encuentran en desarrollo y hasta que ¢l
Juez de la causa emita la Sentencia o termine el caso, no se sabe con certeza cudl sera el monto
que se logre recuperar.
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(26)

Contingencias (Continnacién)

Vicente Arosemena Chang de la firma del Bufete Arosemena Chang, abogados de la Financiera
en su nota fechada el 28 de marzo de 2018, expresan lo siguiente:

SITUACION DE CASOS LEGALES DE CORPORACION BELLAVISTA DE
FINANZAS, S.A. NEGOCIOS JURIDICOS PENDIENTES

1.

Demandado: Carmen Romero de Vildiviesi

Fiadores: Melina Yisel Torres y Cristian Ivan Stanziola
Cuantia: B/.18,666

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

Observaciones: Por rematar finca.

Demandado: James Essie Taylor

Fiadores: Tito Vidal Taylor y Carlos Ignacio Scott Johson

Cuantia: B/.11,289

Estado: Concluido parcialmente.

Garantias: Salarios.

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

Demandado: Juan Antonio Platero

Fiadores: Luciana Platero de Castillo y Severino Alberto Diaz
Cuantia: B/.14,705

Estado: Concluido parcialmente, se solicita liquidacién adicional.
Garantias: Una finca y un vehiculo.

Observaciones: Por rematar finca.

Demandado: Agustin Rivera Carrillo

Fiadores: Manuel Rivera Carrillo

Cuantia: B/.4,846 .

Estado: Concluido parcialmente, se solicita liquidacion adicional.
Garantias: Salario y dos fincas.

Observaciones: Por rematar fincas.
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s (26) Contingencias (Continuacién)

5. Demandado: Eric Salvador Stanziola Romero
Fiadores: Cristian Ivan Stanziola Romero
Cuantia: B/.5,473
Estado: Concluido parcialmente, se solicita liquidacion adicional.
Garantia: Salario y una Finca.
Observaciones: Por rematar finca.

6. Demandado: Xenia Damaris MoodieMario Bables
Fiadores: Francisco Ancell Livingston
Cuantia: B/.4,680
Estado: Concluido parcialmente.
Garantias: Salarios.
Observaciones: Por denunciar nuevos bienes para embargo.

7. Demandado: Melva Tejada Gonzélez
Fiadores: Gabriel Antonio Lasso de Icaza
Cuantia: B/.3,458
Estado: En apelacion.

Garantias: Salarios — bancos.
Observaciones: Por resolver apelacion,

8. Demandado: Hayde Marina Morales de Moreno
Fiadores: Jackeline del Carmen Morales de Fletcher
Cuantia: B/.7,348
Estado: Concluido parcialmente.

Garantias: Salarios y fincas.
Observaciones: Por rematar fincas.
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e (26) Contingencias (Continuacién)

9. Demandado: Pedro Cirilo Gondola Molinar
Fiadores: Delmira Elizabeth Méndez
Cuantia: B/.2,417
Estado: Interpuso queja, ACODECO.
Garantias: Una finca.
Observaciones: En espera de decision de la Corte Suprema (queja del demandado), cliente
pago mayor parte de su embargo.

10. Demandado: Pedro Joel Brandao E.
Cuantia: B/.1,560
Estado: Por concluir.
Garantias: Salario
Observaciones: Esperando turno para el embargo.,

(27) Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumente 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. El estado de situacidn
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 cualquier pago que deba hacer de conformidad
con lo términos y condiciones pactadas al momento en que la Financiera adquirio el activo
financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo, la Financiera evaliia y aprueba cada solicitud de crédito antes de
efectuar cualquier transaccion y monitorea periédicamente la condicién financiera de los
deudores o emisores respectivos.

.44 -

e



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

31 de marzo de 2019

(27) Administracion de riesgos de instrumentos financieros (continuacion)

(b) Riesgo de liquidez y financiamiento

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 reduccién en el valor de las inversiones, la excesiva concentracion de pasivos en una fuente

en particular, el descalce entre activos y pasivos, la falta de liquidez de los activos o el
financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto plazo.

Para mitigar el riesgo de liquidez y financiamiento, la Financiera evalaa sus recursos y fondos
disponibles, asi como los vencimientos de activos y pasivos para que no afecte la liquidez en
sus operaciones.

(¢) Riesgo operacional

Es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas con los procesos de
la 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 desarrollo e implementacion
de los controles sobre el riesgo operacional, estan 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 la independencia en la autorizacién de transacciones y realiza una
reconciliacién de las transacciones, cumple con los requerimientos regulatorios y legales,
aplica las normas de ética en el negocio y desarrolla actividades para cubrir el riesgo,
incluyendo politicas de seguridad de informacion.

(d) Riesgo de mercado

La Financiera estd expuesta a los riesgos del mercado, que es el riesgo de que el valor
razonable de los flujos de caja futuros del instrumento financiero fluctue, debido a los
cambios en los precios del mercado. Los riesgos de mercado surgen por posiciones abiertas
en las tasas de interés, moneda y acciones, todos los cuales estan expuestos a movimientos
de mercados generales y especificos y a cambios en el nivel de volatilidad de las tasas o
precios de mercados generales y especificos y a cambios en el nivel de volatilidad de las
tasas o precios de mercado, tales como las tasas de interés, margen de crédito, las tasas de
cambio de moneda y los precios de las acciones.
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(27) Administracion de riesgos de instrumentos financieros (continuacion)
La Financiera separa la exposicion a los riesgos de mercado, ya sea como cartera negociable
0 no negociable.

Las carteras negociables incluyen las posiciones que surgen de las transacciones que tiene
lugar en el mercado en las que la Financiera actia como principal con los clientes o con el
mercado. Las carteras no negociables surgen principalmente del manejo de los tipos de
interés de la Financiera y de activos y pasivos de la banca comercial.

No ha habido cambios en la exposicion del riesgo de mercado de la Financiera en la forma
en la cual es administrado o medido el riesgo.

(e) Riesgo de tasa de interés

Riesgo de la tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable, con sus riesgos que
podrian darse en el evento de que el valor razonable de los flujos de caja futuros del
instrumento financiero fluctie debido a los cambios en las tasas de interés del mercado.

Las fluctuaciones de la tasa de interés en el mercado pueden provocar un aumento como
resultado de los cambios, pero también pueden provocar una reduccion o crear pérdidas en
el evento de que ocurran fluctuaciones inesperadas.



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

31 de marzo de 2019

(27) Administracion de riesgos de instrumentos financieros (continnacion)

(e) Riesgo de tasa de interés (continuacion)
De 6 meses al
2019 Hasta 3 meses De 3 a 6 meses afio + de un aiio Total

Activos

Efectivo y depésitos en bancos B/ B/. 30,000 B/ 25,000 B/, 785,482 B/. 840,482
Depésitos a plazo fijo 60,387 60,387
Préstamos por cobrar, netos 25,096,106 42,840 34,955 154,966 25,328,867
Total de activos 25,096,106 72,840 59,955 1,000,835 26,229,736
Pasivos

Valores comerciakes negociables 1,350,000 1,000,000 1,342,000 3,692,000
Obligaciones bancarias 447,425 1,136,996 561,386 2,136,031 4,281,837
Arrendamiento financiero por pagar 4,281 3,279 6,745 4,815 19,120
bonos 1,000,000 385,560 125,000 200,000 1,710,560
Bonos Corporativos 3,517,000 3,517,000
Bonos subordinados perpetuos 750,000 750,000
Otros 75,000 100,000 175,000
Total de pasivos 2,876,706 2,525,835 2,035,130 6,707,846 14,145,517
Posicién neta B/, 22,219400 -B/ 2,482,995 -B/. 2,000,175 -B/.6,552,880 __B/. 11,183,350

-47 -



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

31 de marzo de 2019

(27) Administracion de riesgos de instrumentos financieros (continuacion)

(e) Riesgo de tasa de interés (continuacion)
De 6 meses al
2018 Hasta 3 meses De 3 a 6 meses afio + de un aiio Total

Activos

Efectivo y depésitos en bancos B/. B/. 30,000 B/ 25,000 B/. 643,547 B/ 698,547
Depdsitos a plazo fijo 60,387 60,387
Préstamos por cobrar, netos 20,376,809 30,971 7,049 61,667 20,476,496
Total de activos 20,376,809 60,971 32,049 765,601 21,235,430
Pasivos

Valores comerciales negociables 2,671,000 990,000 1,100,000 4,761,000
Obligaciones bancarias 805,270 483,475 650,932 1,420,643 3,360,320
Arrendamiento financiero por pagar 2,959 3,008 6,194 19,155 31,317
bonos 1,910,560 1,910,560
Bonos Corporativos 2,440,000 2,440,000
Bonos subordinados perpetuos 750,000 750,000
Otros 125,000 50,000 52,000 227,000
Total de pasivos 3,604,229 1,526,483 1,809,127 6,540,358 13,480,197
Posicion neta B/.16,772,580  -B/._ 1,495,512  -B/. 1,802,078  -B/.6,478,691 B/. 6,996,299
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(f) Riesgo de liquidez

Resumen de tasa de interés promedio por los afios terminados al 31 de marzo:

2019 201
Activos:
Préstamo personal 18.00% 17.22%
Factoring 1.5% 2.00%
Pasivos;
Financiamiento recibido 8.00% 8.00%

Riesgo de liquidez es el riesgo de que la Financiera no cuente con la disponibilidad para
hacerle frente a sus obligaciones de pago asociados con sus pasivos financieros cuando llegan
a su fecha de vencimiento y para reemplazar los fondos cuando estos son retirados. La
consecuencia puede ser el fracaso para cumplir con sus obligaciones para repagar a los
depositantes y los compromisos para prestar.

Proceso de administracién det riesgo de liquidez
El proceso de administracion de riesgo de liquidez de la Financiera, segin es llevado a cabo
en la entidad y monitoreado por la Gerencia General, incluye:

Mantenimiento de una cartera de activos altamente negociables que puedan ser facilmente
liquidadas como proteccidn contra alguna interrupcion imprevista del flujo de tesoreria.

Monitoreo de la tasa de liquidez del estado de situacion financiera contra requerimientos
internos y regulatorios; administracion de la concentracion y el perfil de los vencimientos de
las deudas.

El monitoreo y el reporte se convierte en la medicién y proyeccion del flujo de efectivo para
el proximo dia, semana y mes respectivamente, ya que estos periodos fundamentales para la
administracién de liquidez. El punto de partida para esas proyecciones es un analisis de los
vencimientos contractuales de los pasivos financieros y la fecha de cobro esperada de los
activos financieros.

La Gerencia General tambi€n monitorea los activos de mediano plazo, el nivel y el tipo de
compromiso de deuda, el uso de los servicios de sobregiro y el impacto de los pasivos

contingentes, tales como las garantias. ‘g
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(f) Riesgo de liquidez (continuacion)

Enfoque de financiacién
Las fuentes de liquidez se revisan periédicamente por la Gerencia Financiera para mantener
una amplia diversificacion por geografia, proveedor, producto y plazo.

Exposicidn del riesgo de liquidez

La medida clave utilizada por La Financiera para la administracion del riesgo de liquidez es
el indice de activos liquidos netos sobre el efectivo y equivalentes de efectivo y titulos de
deuda, para los cuales exista un mercado activo y liquido, menos cualquier otro depdsito
recibido de bancos, instrumentos de deuda emitidos, otros financiamientos y compromisos
con vencimiento dentro del mes siguiente. Un calculo similar, pero no idéntico, se utiliza
para la medicion de los limites de liquidez establecidos por La Financiera en cumplimiento
con lo indicado por la Junta de Directores con respecto a la medicion del riesgo de liquidez.
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(f) Riesgo de liquidez continuacion

De 6 meses a1 Provisién y
2019 Sin vencimiento  Hasta 3 meses De 3 2 6 meses afio comision Total

Activos

Efectivo y depdsitos €n bancos B/ 78548200 B/ 30,000 B/ 25000 B/ B, B. 840,482
Depésitos a plazo fijo 60,387 60,387
Préstamos por cobrar, netos 154,966 25,096,106 42,840 34,955 (8,873,420) 16,455,447
Total de activos 25,126,106 67,840 05,342 (8,873,420) 17,356,316
Pasivos

Valores comerciales negociables 1,350,000 1,000,000 1,342,000 3,692,000
Obligaciones bancarias 2,136,031 447425 1,136,996 561,386 4,281,837
Arrendamiento financiero por pagar 4,815 4,281 3,279 6,745 19,120
bonos 200,000 1,600,000 385,560 125,000 1,710,560
Bonos Corporativos 3,517,000 3,517,600
Bonos subordinados perpetuos 750,000 750,000
Otros 100,000 75,000 175,000
Total de pasivos 6,707,846 2,876,706 2,525,835 2,035,130 - 14,145,517
Posicién neta B/6,552,88008 Bl 22219400 -B/. 2,482,995 B/2,000, 1\?‘5. 19 B/ 8,873,420.00 B/ 72,309,9.39___
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(f) Riesgo de liquidez continuacion

2018

Activos

Efectivo y depésitos en bancos

Depositos a plazo fijo

Préstamos por cobrar, netos

Total de activos

Pasivos

Valores comerciales negociables

Obligaciones bancarias

Arrendamiento financiero por pagar

bonos
Bonos Corporativos

Bonos suberdinados perpetuos

Otros
Total de pasivos

Posicion neta

De 6 meses al Provisién y

Sin vencimiento  Hasta 3 meses De 3 a 6 meses afio comisién Total
B/ 643,547 B/ 30,000 B/. 25,000 B B/ B/ 698,547
60,387 60,387
61,667 20,376,809 30,971 7,049 (8,260,151) 12,216,345
20,406,809 55,971 67,436 {8,260,151) 12,975,279
2,671,000 990,000 1,100,000 4,761,000
1,420,643 805,270 483,475 650,932 3,360,320
19,155 2,959 3,008 6,194 31,317
1,910,560 1,910,560
2,440,000 2,440,000
750,000 750,000
125,000 50,000 52,000 227,000
6,540,358 3,604,229 1,526,483 1,809,127 - 13,480,197

-B/.6,478,690.60 B/ 16,772,580 B/ 1,495,51 2 -Bf 1,8027,!)77?.9(")77 7-1733/7.78,260, 151.00 -B/ 1,7263,2}_5_2__
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Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.

Notas a los Estados Financieros Interinos

31 de marzo de 2019

(f) Riesgo de liquidez continuacion

Los valores razonables de activos financieros y pasivos financieros que se negocian en mercados
activos se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios de negociantes.
Para todos los demads instrumentos financieros, La Financiera determina los valores razonables
usando otras técnicas de valuacion.

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

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

* Nivel 1: Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos por instrumentos idénticos.

¢ Nivel 2: Datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir, determinados
con base en precios). Esta categorfa incluye los instrumentos valuados utilizando precios
cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios cotizados para
instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u otras técnicas de valuacién
donde los datos de entrada significativos son directa o indirectamente observables en un
mercado.

+ Nivel 3: Esta categoria contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de valuacién
incluyen datos de entrada no observables y tienen un efecto significativo en la valuacion del
instrumento. Esta categoria incluye instrumentos que son valuados, basados en precios
cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes significativos no
observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

5 W’
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Informe de Gestion del Fideicomiso
de Garantia — MMG Bank Corporation FID-012
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NN\ MMG BANK

MMG Tower, Piso 22
Avenida Paseo del Mar
Costa del Este

Tel.: (507) 265-7600

CERTIFICACION Fax: (507) 265.7601
Apdo. 0832-02453
. World Trade Cenrer
CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS, S.A. Wl P
BONOS CORPORATIVOS
US$ 10.000,000.00

En nuestra condicion de agente fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido por
CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS, S.A, (en adelante la “Emisora”) para
garantizar el cumplimiento de las obligaciones de ésta, derivadas de los bonos
corporativos de hasta Diez Millones de Ddlares con 00/100 (US$10.000,000.00), cuyo
registro y oferta publica ha sido autorizada por la Superintendencia del Mercado de
Valores mediante Resolucién SMV No. 480-17 de 8 de septiembre de 2017; por este medio
certificamos que al 31 de marzo de 2019:

1. El saldo a capital de Bonos Serie A, B, C, D, E y F emitidos y en circulacion,
garantizados por el Fideicomiso de Garantia, asciende a Tres Millones Quinientos
Diecisiete Mil Délares con 00/100 (US$3,517,000.00), (en adelante los “Bonos
Garantizados”).

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

A. Cartera de Crédito por una suma total de Cuatro Millones Trescientos Noventa
y Nueve Mil Doscientos Cuarenta y Dos Délares con 76/100 (US$ 4,399,242.76).
Dichos créditos estan documentados mediante pagarés, los cuales han sido
endosados y transferidos al Fideicomiso de Garantia. Estos pagarés estin 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 veinticinco por ciento (125%) del saldo a capital de los Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion, establecida en el Prospecto Informativo.

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

3. El patrimonio administrado es de Cuatro Millones Trescientos Noventa y Nueve
Mil Trescientos Cuarenta y Dos Dolares con 76/100 (US$ 4,399,342.76).

4. 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 125%.

&Y

Entidad regulada y supervisada por la Superintendencia de Bancos de la Reptiblica de Panami (Licencia Bancaria General - Resolucion 85-2002) y Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiblica de Panama
{Licencia para operar como Casa de Valores - Resolucion CNV-292.05).



5. Las coberturas al cierre de los tres Gltimos trimestres son: al 30 de junio de 2018 fue

de 125%, al 30 de septiembre de 2018 fue de 125% y al 31 de diciembre de 2018 fue
de 125%

6. Los bienes fiduciarios del Emisor tienen su concentracién en Cartera de Préstamos.

La presente certificacidn ha sido emitida en la ciudad de Panam4, Republica de Panama, el
dia veinticinco (25) de abril de dos mil diecinueve (2019).

MMG BANK CORPORATION, a titulo fiduciario.

% ’
Mafio De Diegg @ambotti

Firma Auforizada Firr?d Autorizada




NN\ MMG BANK

CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS, 5. A.
Informe de Gestidén al 31 de marzo de 2019

MMG Bank Corporation, en su condicidon de agente fiduciario del Fideicomiso de Garantia (en
adelante el “Fideicomiso”) constituido por CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS, S.A.,
{en adelante la "Emisora”) para garantizar el cumplimiento de las obligaciones de esta,
derivadas de los bonos corporativos rotativos de hasta Diez Millones de Délares con 00/100
(US$10.000,000.00), cuyo registro y oferta pablica ha sido autorizada por la Superintendencia
del Mercado de Valores, mediante Resolucion SMV No. 480-17 de 8 de septiembre de 2017
{en adelante los “Bonos"); por este medio presenta el informe de gestién para el periodo
comprendido al 31 de marzo de 2019.

1. Colocacion y Venta de los Bonos:

Se encuentran emitidos y en circuiacién un total de Tres Millones Quinientos Diecisiete Mil
Ddlares con 00/100 (US$3,517,000.00) en Bonos de las Series A, B, C, D, Ey F.

2. Bienes del Fideicomiso:

a. Efectivo: el monto total de los bienes del fideicomiso consistentes en dinero en
efectivo es de Cien Ddlares con 00/100 (US$100.00).

b. Pagarés: Cartera de Crédito constituida por una suma total de Cuatro Millones
Trescientos Noventa y Nueve Mit Doscientos Cuarenta y Dos Délares con 21/100 (US$
4,399,242.21)., 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.

+ Cobertura de Jlos Pagarés: E| valor de los pagarés dades en garantia cumple con la

cobertura minima de ciento veinticinco por ciento {(125%) del saldo a capital de los
Bonos emitidos y en circulacién de las Series A, B, C, D,EyF.

Detalle de las comisiones pagadas por la Emisora a MMG por los servicios prestados:

Al 31 de marzo de 2019

Comisién por Colocacion B/. 150.00
Comisidn por Agente Fiduciaric B/. 2,500.00
Comision por Agencia de Pago B/.0.00

Total B/. 2,650.00

3. Documentos Adjuntos:
1. Certificacion de los bienes del Fideicomiso

2. Confirmaciones de Venta de los Bonos
3. Estado de Cuenta del Fideicomiso

Este informe ha sido emitido, en la ciudad de Panama, Republica de Panama, el dia veintiséis
{26) de abril de dos mil diecinueve (2019).

MMG BANK CORPORATION, a titulo fiduciario.

Mdrio De Diego Fambotti / “Marieleng-Garcia Maritano
Firma AutoriZada g Firgha Autorizada
N



echa de Transaccion:

Preparado por, Jsrmathom Babh

Autorizado po% -
/ 1

12-feb-19
Fecha de Liquidacion: 14-feb-19
Detalle:
Serie E CBEL0775000621E o 7
ANsALe IR Rbestol) SMonta s FeBntereSesRE ComisioniBy Yotamae g
112724 Sweetwater Securities 10,000.00 30.14 10,030.14
Total 10,000.00 100% 30.14 - 10,030.14
{Comisidén de Colocacidn
MMG Bank Corporation 1.5000% 150.00
ITBMS 7.0000% 10.50
Total a cancelar a MMG Bank Corporation Bi. 160.50
Total a cancelar a Corporacién Bellavista de Finanzas 9,869.64




N\ MMG BANK

MMG BANK CORPORATION FID-012

AVE. DEL PACIFICO CON PASEQ DEL MAR

DATE 31 JAN 2019

COSTA DEL ESTE, MMG TOWER, PISO 23

PANAML PANAMA

CUSTOMER 113970

CUSTOMER NAME MMG BANK CORPORATION FID-012

| (

MMG BANK CORPORATION

M

MG Tower, Piso 22

Avenida Paseo del Mar

ACCOUNT 13000000006447 USD Current Account
M.CODE 131 PAGE 1
_________________ STATEMENT OF ACCOUNT FROM 31 DEC 2018 TO 31 JAN 2018
QPENING BALANCE TOTAL DEBITS TOTAL CREDITS ENDING BATLANCE
100.00 1 0.00 0.00 100.00
DATE DESCRIPTION TRANSACTICN REF. DEBIT CREDIT VALUE BATANCE
ACCCUNT
BALANCE BROUGHT FORWARD 100.00
iee.c0
BALANCE IN YOUR FAVOUR 100.00

(Licencia para operar como Casa de Valores - Resolucion CNV.292.05).

Entidad regulada v supervisada por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama (Licencia Bancaria Genera - Resolucion 85.2002) y Superintendencia del Mercado de Valores de la Repuablica de Panamé

Costa del Este
Tel.: (507) 265-7600
Fax: (507) 265.7601
Apdo. 0832-02453
World Trade Cencer
Repuiblica de Panama
www.mmgbank.com



N\ MMG BANK

MMG BANK CORPORATION FID-012
AVE., DEL PACIFICO CON PASEC DEL MAR
DATE 28 FEB 2019 COSTA DEL ESTE, MMG TOWER, PISO 23
PANAMA PANAMA
CUSTOMER 113970
CUSTOMER NAME MMG BANK CORPORATION FID-012
ACCOUNT 13000000006447 USD Current Account

M.CCDE 131 PAGE 1

OPENING BALANCE TOTAL DEBITS TOTAL CREDITS ENDING BALANCE
100.00 1 0.00 0.00 100.00
DATE DESCRIPTICN TRANSACTION REF. DEBIT CREDIT VALUE BALANCE
ACCOUNT
BALANCE BROUGHT FORWARD 100.00
100.00
BALANCE IN YOUR FAVOUR 100.00

- Entidad regulada y supervisada por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panami {Licencia Bancaria General - Resolucion 85-2002) y Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama
Iﬁ (Licencia para operar como Casa de Valores - Resclucion CNV.292.05),

1 {
MMG BANK CORPORATION

MMG Tower, Piso 12
Avenida Paseo del Mar
Costa del Este
Tel.: (507) 265-7600
Fax: (507) 265-7601
Apdo. 0832.02453
World Trade Center
Republica de Panama
www.mmgbank.com



N\ MMG BANK

DATE 31 MAR 2019

CUSTOMER 113970
CUSTOMER NAME MMG BANK CORPORATICN FID-0Q12
ACCOUNT

M.CODE 131

OPENING BALANCE
100.00 1

TOTAL DEBITS

DATE DESCRIPTION

BALANCE BROUGHT FORWARD

BALANCE IN YOUR FAVOUR

Entidad regulada y supervisada por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama (Licencia Bancaria General - Resolucion 85-2002) y Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama

TRANSACTION REF.
ACCOUNT

MMG BANK CORPORATICON FID-012

AVE. DEL PACIFICC CON PASEO DEL MAR
COSTA DEL ESTE, MMG TOWER, PISO 23
PANAMA PANAMA

13000000006447 USD Current Account

TOTAL CREDITS
0.00 0.00

DEBIT

{Licencia para operar como Casa de Valores - Resolucion CNV-292.05).

PAGE 1
ENDING BALANCE
100.00
VALUE BALANCE
100.00
100.00
100.00

{ r
MMG BANK CORPORATION

MMG Tower, Piso 212
Avenida Paseo del Mar
Costa del Este
Tel.: (507} 265-7600
Fax: {507) 265-7601
Apdo. 0832-02453
Wotld Trade Center
Republica de Panama

www.mmgbank.com



NN\ MMG BANK

MMG BANK CORPORATION

MMG Tower, Piso 212
Avenida Paseo del Mar

Costa del

Este

Tel.: (507) 265-7600

CERTIFICACION

Fax: (507} 265-7601

Apdo. 0832-02453
World Trade Center

CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS, S.A.
BONQOS CORPORATIVOS
US$ 10.000,000.00

En nuestra condicién de agente fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido por
CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS, S.A, (en adelante la “Emisora”) para
garantizar el cumplimiento de las obligaciones de ésta, derivadas de los bonos
corporativos de hasta Diez Millones de Ddlares con 00/100 (US$10.000,000.00), cuyo
registro y oferta publica ha sido autorizada por la Superintendencia del Mercado de
Valores mediante Resolucion SMV No. 480-17 de 8 de septiembre de 2017; por este medio
certificamos que al 31 de marzo de 2019:

1.

2.

3.

4.

El saldo a capital de Bonos Serie A, B, C, D, E y F emitidos vy en circulacién,
garantizados por el Fideicomiso de Garantia, asciende a Tres Millones Quinientos
Diecisiete Mil Dolares con 00/100 (US$3,517,000.00), (en adelante los “Bonos
Garantizados”).

Los bienes del fideicomiso de garantia estan compuestos por:

A, Cartera de Crédito por una suma total de Cuatro Millones Trescientos Noventa
y Nueve Mil Doscientos Cuarenta v Dos Dolares con 76/100 (US$ 4,399,242.76).
Dichos créditos estin 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 veinticinco por ciento (125%) del saldo a capital de los Bonos
Garantizados emitidos y en circulacidn, establecida en el Prospecto Informativo.

B. Bienes del fideicomiso consistentes en dinero en efectivo por el monto de Cien
Délares con 00/100 (US$100.00}.

El patrimonio administrado es de Cuatro Millones Trescientos Noventa y Nueve
Mil Trescientos Cuarenta y Dos Ddlares con 76/100 (US$ 4,399,342.76).

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 125%.

Republica de Panama

www.mmgbank.com

&y

L
Entidad regulada ¥ supervisada por la Superintendencia de Bancos de la Repitblica de Panamd (Licencia Bancaria General - Resolucion 85-2002) y Superintendencia del Mercado de Valores de la Reptblica de Panama

(Licancia para aperar como Casa de Valores - Resolucion CNV-292-05).



Las coberturas al cierre de los tres tltimos trimestres son: al 30 de junio de 2018 fue

de 125%, al 30 de septiembre de 2018 fue de 125% y al 31 de diciembre de 2018 fue
de 125%

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

La presente certificacién ha sido emitida en la ciudad de Panama, Republica de Panama, el
dia veinticinco (25) de abril de dos mil diecinueve (2019).

MMG BANK CORPORATION, a titulo fiduciario.

(S !,
Matio De Diegg Gambotti N

Marielena G¥rcia Méritano
- 4‘; -
Firma Auforizada Flrnf Autorizada
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