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INFORMACION GENERAL.

El Emisor, es una sociedad que apera como financiera, conforme a la Ley No, 42 del 23 de Julio
de 2001, por 1a cual se reglamenta Ias operaciones de las Empresas Financiera modificada por
la Ley No.33 de 26 de junio de 2002,

A continuacién se presenta un resumen del balance de situacién extraido de los Estados
Financieros interines de la Financiera para los perodos terminados el 31 de diciembre de 2011
comparativo con 2010

Andlisis de Resuitados Financieros y Operativos
Activos

Al 31 de diciembre de 2011, los activos totales de 1a Financiera ascendieron a la suma de
US$29,476,746. Los activos estaban conformados por prestamos por US$28,022,857 (95% del
Wdeacbvoo)ydmstodolosacbmolntegradospocafecuvomBancos.activosﬁ)os.
mversiones y otros que representan un total de USS 1,453,789 (5% del total de activos)

El negocio mantiene su politica de crecimiento promoviendo los mejores estandares en la
calidad de su canera. Razon por la cual continia manieniendo una importante participacion en s
cartera de jubilados de la Caja de Seguro Social, con un 72% del valor de I3 cartera.

Efectivo Bl 1,100 B/ 1,000
Depésitos en bancos 99,054 44,788
Préstamos por cobrar, neto 28,022,957 27,389,536
Mobiliario, equipo de oficina y mejoras 468,235 439435
Otros activos 885,400 840,560
Total de Activo B 29,476,746 B/ 28,715,319
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A continuacion el detalie de préstamos:

31 de diciembre 2011 31 de diciembre 2010

Cartera de Préstamos (Interino) (Auditado)
Préstamas Bi. 28,381,585 B/ 27,709,271
Menos:
Reserva pura posibles pérdidas en préstamos (358,628) (319.735)
Total de Préstamos B/, 28,022,957 B/ 27.389.536

Calidad de la Cartera de Préstamos y reserva para perdidas en préstamos

La cartera de préstamo de la financiera es su active principal y por lo tanto su calidad es un
factor determinante de su stuacian financlera

En funcion de lo anterior, la politica de crédito comprende una clara identificacion de los
mercados donde desea establecer cartera de crédito, con sue raspectives limites para los
distintos sectores de consumo

Al 31 de diciembre de 2011 |a cartera de préstamos estaba compuesta por 7,631 clientes con un
saldo de cartera neta de B/ 28,022,957

Al 31 de diciembre de 2011, |a reserva de préstamos representa el 1.28 de la canera de
préstamos. en comparacion al clerre del 31 de diclembre de 2010 represents ef 1.17.

La Administracion considera adecuado el saldo de reserva para posibles perdidas sobre
préstamos, basado en su evaluacion de la potencialidad de cobro 0 realizacion de su cartera.

Pasivos

Al 31 de diciembre de 2011, los pasivos ascendieron a US$26.407,750 de los cuales,
US$12,244,910 son saldos de deuda bancaria y ofra fuente de financiamiento del Emisor son los
bonos corporativas por pagar, los cuales alcanzan la suma de USS10,000,000 millones. Estos
bonos pertenecen & ia emisidn pablica de Bonos Corporativos por B/.10,000,000 miliones
autorizada por ka Comisidon Naciona! de Valores segin consta en Is Resolucion No. CNV-375-09
de 4 de diciembre de 2009,
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Producto de la colocacion de estos fondos fue utilizado para reemplazar deuda bancania y para
financiar demanda de crédito.

31 de diciembre 2011 31 de diciembre 2010

Pasivos (Interino) {Auditado)
Financiamientos BL 12,295,834 B/ 13,545,971
Bonos 10,000,000 7,968,000
(Otros pasivos 4,111,916 4,240,643
Total de Pasivos B/ 26,407,750 B/ 25754614

Patrimonio de los Accionistas

El Patrimonioc de la empresa consta del capital pagado y as utiidades retenidas. Al 31 de
diciembre de 2011, la empresa mantiene un patrimonio de US$3,068,996 millones, con un
crecimiento de 3.59% para el periodo terminado el 31 de diciembee de 2011,

La solida posicion de capital de la Financiera le permite hacerle frente a necesidades de

crecimiento al igual que a eventos adverscs inesperades que puedan afectar las operaciones de
la Financiera.

31 de diciembre 2011 31 de diciembre 2010

Patrimonio de los accionistas (Interino) (Auditado)
Acciones comuncs B/ 500,000 B/ 500,000
Utilidades no distribuidas 2,568,996 2,400,488
Total de Préstamos B/ 306899 B/ 2.900.488
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1. Analisis de Resultados Financieros y Operatives (continuacion)
Estado de Resultado

Ingresos de Operaciones

El Ingreso por intereses y comisiones aumentd de USS$3918,985 en diciembre 2010 a
US$4 022 549 8 diciembre de 2011, Los ingresos netos de intereses y comisiones devengados
sobre prestamos aumentaron en un 2.6%, como resultado de un sumento en los activos
pfoducﬁvospromedlos.apcyadoconwbvomcremmoenelmugennewaeinmus. El
rendimiento promedio de los activos productivos aumenta como consecuencia de los aumentos
enlasopetacionosdecmmoammazo

Gastos de Intereses.

El gasto de Interés a diciembre 2011 aumentd en un 0,7%, de US$1,836,574 en diciembre de
2010 a US$1,648 627 en diciembre 2011

Loomndpahslsdoruquemmnmmmnwen los gastos de interés fueron por un
aumento an la utiizacion de sus fuentes de financiamientos

Gastos Generales y Administrativos,

El total de Gastos Generales y Administrativos aumentd 9.1%, de US$1,663,098 en diciembre
2010 a US$1,814 462 a diciembre de 2011

Los salarios y otros gastos de personal han sido histéricamente i principal componente de los
gastos generales y administrativos, representando el 25%. Estos gastos se redujeron en un 5%.

Los de gastos de promocion y propaganda aumentaron de US$103.639 en diclembre de 2010 a
USS183,063 a diciembre de 2011, La razon de este incremento se debid a la campafia
publicitaria con & nueva imagen y cambic de logo de Colfinanzas. Igualmente se incrementaron
en un 31% los honorarios profesionaies por consultarias externas.

La eficlencia operativa de I3 Financiera, medida en tarminos del lotal de gastos generales y
administrativos como porcantaje del ingreso neto de intereses y comisiones, desmejoro de 42%
en diciembre de 2010 a 45% en diciembre de 2011, Estos resultados desmejoraron por el
incremento en algunos gastos no recurrentes.
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Utilidad Neta

La Utikdad Neta de |a Financiera para el 2011 fue de USS$299 422 la cual represento uha
disminucidn con respecto al afio anterior en un 12%,

Los resultados del afio 2011 se vieron levemente afectados por los cambios realizados en

nuestra organizacion, para poder continuar con el crecimiento de una financiera solida y con
buenas practicas de gobierno corporativo,
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Estudos de Resultados

Intereses y comisiones devengadas sobre:
Préstamos

Servicios de mancjos

Total de ingresos

Gastos financieros

Financiamientos recibidos

Bonos

Total de gastos financieros

Intereses neto devengados

Reserva para pérdida en préstamos
Otros Ingresos

Intereses operativos, neto
Gastos Administrativos
Depreciacion

Utilidad antes de impuesto sobre I renta
Impuesto sobre la renta
Utilidada neta

Representante legal \\.&

31 de diciembre

31 de diciembre

2011 2010
(Interino) (Interino)

B 3,308,179 B.  3210,166
714,470 709,820

4,022,649 3,919,986

905,061 1,265,624

743,566 370,950

1,648,627 1,636,574

2,374,022 2,283,412
(242,000) (160,000)

110,543 26,934
(131,457) (133,066)

2,242,565 2,150,346

1715473 1,570,665

98,989 92,433

1,814,462 1,663,098

428,103 487,248

(128,681) (207,241)

B/ 299,422 B/ 280,007




11 PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Il Presentacion aplicable a emisores del sector financiero:

Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre.

Rimsubs ngortads reportado reportado reportado anterior

Estado de situackon financlera dic-11 sep-11 i1 mar-i1 dic10
ngresos por infsreses B 4022640 B 3076576 B, 2008250 B OB3G0S Bl 3919968
(Gastos de niereser 1548527 1,235,450 625,14 41499 163,574
Gastos de cperacin 144462 151471 8278 WA 15808
Utiidad o [Pérdda) 59,360 305,388 340,26 180,165 520,314
Rersones embas y en cicuaod 500000 5i0.000 510.0:0 50 500,000
m‘;’é’“"”‘m 8 U B 085 B 06 B 0% B, 02

’[\

Representante legal ""-»,\p



Tringste oo regrta Tinestereptado ﬁ ﬁ Trinesre aneric

BalwceGenerd dict sapf jundf mar ! det0
Préam:s B 2000 B 7NN B 7400 B U B 7385%
Achvos Todes BOTT AN BBRS0  BANTR B30
Deuda ot RIS A AN HEAT 2
Capie Pagado 5040 200 S0 50,00 0000
Utidad acumideda 1536 20458 280103 100428 246254

parmootial Bl J0BU6 Bl 3004869 B DA0TAS BL 352 B 20

Timesteque  Timestn  Timste  Timestequ  Trmasle
o mot  mwdid ok Al it
Razones Financienas fied! sipdd jinf eardf a4

Dvadendes Sooees comin bL) FL ] RN 10 $5%
Dt el + Depceis Pelrimonc 15% A% A% Ly 5B4%
PrésamosiActies Totskes K0T 2% 1) Wik B2
(Gastns e operaninl ngrests klaks S a3 0 1A s
WonatidCatera id Al & [Fi] % 2

\

Representante legal b2
J



EVENTO RELEVANTE:

No hay nada que reportar-

Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros interinos de Colfinanzas, SA. Al 31 de diciembre de
2011 se adjuntan al presente informe como parte integral

VI PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los articulos 2 y 6 del acuerdo No.18-00 de 11 de octubre
de 2000, el emisor divulga e! Informe de Actualizacién Trimestral entre los
inversionistas y el publico en general, dentro de los sesenta dias posteriores al
cierre del trimestre, mediante su publicacién en website de la Bolsa de Valores el
cual es de acceso plblico: www.panabolsa com

2. Fecha de la divulgacién.

2.1 Siya fue divulgado por alguno de los medios antes sefalados, indique la
fecha: No sido Divulgado,

2.2 Si aln no ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera
divulgado. Sera divulgado el dia 29 de febrero de 2011,

_
Carlos.E, Ehremberg
Gerente General
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, SA)
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros

31 de diciembre de 2011
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Sefores
Accionista y Junta Directiva de
Colfinanzas, S.A.

Los estados financieros interinos de Colfinanzas, S.A. 31 de diciembre de 2011, incluyen
Estado de situacidn los Estados de resultados, de cambios ¢n ¢l patrimonio y de flujos de
efectivo por ¢l periodo terminado en esa fecha. asi como un resumen de las principales politicas
contables aplicadas y otras notas explicativas.

La Administracion de la Empresa es responsable por la preparacion y presentacion razonable de
estos informes,

En mi revision los estados financieros interinos antes mencionados al 31 de diciembre de 2011,
fueron preparados conforme a las Norma Intemacionales de Informacion Financieras (NIIF),
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB)

1 de febrero de 2011
Panam4, Rep. de Panama



Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2011
(Cifras en Balboas) 31 de diciembre 31 de diclembre
2011 2010
ACTIVOS Notas (No Auditado) (Auditado)
Efectivo 1,100 1,000
Dapdsitos a |a vista en bancos locales 99,054 44,788
Total de depésitos en banco 99,054 44,788
Total de efectivo y depésitos en bancos 7 100,154 45 788
Valores disponibles para la venta 9 210,000 210,000
Préstamos, neto 8 28,022,957 27.389,536
NMobiilanio, equipos y mejoras 10 468,235 439 435
Otros activos.
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado 7,721 7721
Impuesto sobre la renta diferido 18 211,524 183,326
Gastos pagados por anticipado 6,896 30,350
Cuentas por cobrar 357,730 321,715
Otros activos 91,529 87,438
Total otros activos 675,400 830,560
Total de activos 29,476,746 28715318
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos
Financiamlentos recibides 1" 12,244 910 13 469 553
Bonos corporativos por pagar 12 10,000,000 7,868,000
Otros pasivos
Obligaciones bajo arrendamientos financieros 13 50,924 76.418
Intereses acumulades por pagar 57,707 59,353
Cuentas por pagar compania relacionada 6 425,299 189,520
Gastos acumulados por pagar y otres pasivos 14 3,628,910 3,889,871
Total de otros pasivos 4,162,840 4,315,262
Total del pasivos 26,407,750 25.752.815
Compromisos y contingencias 17
Patrimonio
Acciones comunes 15 500,000 500,000
Utilidades no distribuidas 2,568,996 2,462,504
Total de patnimonio 3,068,996 2.962 504
Total de pasivos y patrimonio 20,476,746 28,715,319

Las notas que s& acompafan 5on parie inlegral d2 los estados financiercs.



Colfinanzas, S.A.
{Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A)

Estado del Resultado Integral
Por el afio terminados el 31 de diciembre de 2011 31 de diciembre 31 de diclembre
2011 2010
(Cifras en Balboas) Notas (No Auditado) (No Auditade)
Intereses y comisiones devengados sobre préstamos 4,022,649 3,919,986
Gasto de intereses sobre financiamiento recibco 1,648,627 1,636,574
Ingreso neto de intereses y comisiones 2,374,022 2283412
Reserva para pérdida en préstamos 8 242,000 160,000
Otros ingresos 110,543 25,934
Ingresos operativos, neto 2,242,565 2,150,348
Gastos
Salarios y otros gastos de personal 6,16 463,109 487,212
Seguros 243,802 242 920
Propaganda y promocion 183,963 103,638
Depreciacion amodtizacion 98,988 92,433
Honorarlos profesionales y legales 134,756 102,949
Impuestos varios 84,786 81,231
Alquiter 95,111 98,570
Otros 6,16 509,947 456,145
Total de gastos 1,814,462 1.663,088
Utllidad antes de impuesto sobre la renta 428,103 487,248
Impuesto sobre a renta 18 {128,681) (207.241)
Utilidad neta 299,422 280.007

Las nolas que s& acompatian son parie integral de jos 8315008 financeios.
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminados el 31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas) Notas

Acciones  Utilidades

comunes retenidas Total
Saldo al 1 de enero de 2010 500,000 2,255,035 2,755,035
Utilidad neta - 342,024 342,024
Dividendos pagados 15 - (134,555) {134,555)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 500,000 2,462,504 2,962,504
Saldo al 1 de enero de 2011 500,000 2,462,504 2,962,504
Utilidad neta - 299,422 299,422
Dividendos pagados 15 - (192,930) (192,930)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 15 500,000 2,568,996 3,068,996

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.

5



Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el aho terminados el 31 de diciembre de 2011

31 de diciembre 31 de diciembre
(Cifras en Balboas) 2011 2010
Notas (No Auditado) (No Auditado)
Flujos de Efectivo por Actividades de Operacion
Utilidad neta 299,422 342,024
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
utilizado en actividades de operacion:
Reserva para pérdida en préstamos 8 242,000 160,000
Depreciacién y amontizacion 10 98,988 62,433
Provision para prima de antigiedad - 9,058
Ingresos por intereses (4,022,649) (3,918,986)
Gasto de inlereses 1,648,627 1,638,574
(1,733612) (1,679,897)
Cambios netos en activos y pasivos operativos:
Préstamos (875,421) (2,083,315)
Otros actives (16,642) (347 284)
Gastos acumutados por pagar y ofros pasivos (361,061) (348,389)
Efectivo neto ulilizado en actividades de operacion (2,986,736) {4,458 865)
Impuaesto sobre la renta pagado (28,198) (11,073)
Inereses cobrados 4,022,649 3,915,988
Intereses pagados {1,650,273) (1,687 .388)
Efectivo neto utilizado en actividades de operacién (642,558) (2,217.340)
Flujos de Efectivo por Actividades de Inversion
Adquisicion de mobiiianio, equipos y mejoras 10 (127,788) (83.648)
Efectivo neto utiizado en actividades de inversion (127,788) (83 648)
Flujos de Efectivo en Actividades de Financiamiento
Financiamientos recibidos, neto (1,224,643) (5,538 445)
Bonos por pagar 2,032,000 7,968,000
Obligacicnes bajo arrendamiento financiero (25.494) (28,030)
Cuentas entre compafiia refacionada 235,779 5084
Dividendos pagados (192,330) (134.555)
Efectivo neto provisto por actividades de financiamiento 824,712 2272954
(Disminucién) aumento del efectivo durante el afo 54,366 (28,032)
Efectivo al inicio del afo 45,788 73,820
Efectivo al fina! del afio 7 100,154 45,788
L8s notas que se 50N pare de los estados fi o5
6
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

) 75

Organizacion y operaciones

Coffinanzas S.A. (la Empresa) estd constituido de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panama e inicié operaciones el 1 de agosto de 1974. Su actividad
econdmica principal es concesion de préstamos,

Las financieras autorizadas para operar en Panama estan reguladas y supervisadas
por la Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de
la Republica de Panama de acuerdo con la legisiacion establecida por la ley No.42
del 23 de julio de 2001 y las Normas que lo desarrollan,

Las oficinas principales de la Empresa se encuentran ubicadas en Avenida Per,
Edificio Mongat-Tiana No. 35-25.

La Empresa presentd un Programa Rotativos de Bonos Corporativos por
B/.10,000,000, aprobado por la Comision Nacional de Valores bajo la Resolucion
CVN No0.375-09, el 4 de diciembre de 2009, el cual faculta a la Empresa a colocar
Bonos de distintas series.

Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes
Las politicas de contabilidad mas importantes son las siguientes.

Base de preparacion

Los estados financieros fueron preparados de conformidad con las Normas
Interacionales de Informacién Financiera (NIIF), y con base en el costo histérico.

Las politicas de contabilidad han sido aplicadas consistentemente para todos los
periodos presentados en estos estados financieros,

Unidad monetaria

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de
la Republica de Panama, la cual estd a la par con el Dolar (USS) de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio y, en
su lugar, el Dolar (USS$) de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda
de curso legal,



Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)
Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias especificas:
activos financieros disponibles para la venta y préstamos. La clasificacion depende
de la naturaleza y propésito del activo financiero y es determinado al momento del
reconocimiento inicial.

Activos financieros disponibles para la venta

Consisten en valores adquiridos con |a intencién de mantenerlos por un periodo de
tiempo Indefinido, que pueden ser vendidos en respuesta con las necesidades de
liquidez o cambios en las tasas de interés, o precios de instrumentos de capital.

Las inversiones disponibles para la venta estdn representadas por acciones de
capital cuyo valor razonable no puede ser medido de forma fiable, por lo que son
reconocidos a su costo menos el deterioro, en caso de existir alguno.

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

Préstamos

Los préstamos son actives financieros no derivados con pagos fijos o determinables
que no cotizan en un mercado activo, salvo: (a) aguellos que la entidad intente
vender inmediatamente o a corto plazo, los cuales clasificados como negociables, y
aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa al valor razonable con
cambios en resultados; (b) aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial
designa como disponible para la venta; o (c) aquellos para el cual el tenedor no
recupera substancialmente toda su inversion inicial, a menos que sea debido a
deterioro del crédito.

Los préstamos son reconocidos al costo amortizado usando el método de interés
efectivo menos cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa
efectiva.

v inferés ofecti

El método de tasas de interés efectivo es un método de calculo del costo
amortizado de un activo financiero o de un pasivo financiero y de la asignacion de

8



Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

los ingresos por intereses o gastos de intereses durante un periodo relevante. La
tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos futuros
estimados de efectivo a recibir o pagar (incluyendo todos los honorarios pagados o
recibidos que forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costo de
transaccion y otras primas o descuentos) a través de la vida esperada del
instrumento financiero o, cuando sea apropiado, en un periodo més corto con el
importe neto en libros del activo o el pasivo financiero. Al calcular la tasa de interés
efectiva, la Empresa estima flujos de efectivo considerando todos los términos
contractuales del instrumento, pero no considera las pérdidas futuras de crédito.

El ingreso es reconocido sobre una base de interés efectivo para instrumentos de

deuda distintos a los activos financieros designados al valor razonable con cambios
en resultados.

Basja de activos financieros

Los activos financieros son dados de baja por la Empresa cuando expiran los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando
transfiere el activo financiero desapropiandose de los riesgos Yy beneficios
inherentes al activo financiero y ha cedido los derechos contractuales a recibir los
flujos de efectivo, la Empresa ha asumido la obligacion contractual de pagarlos a
uno o Mas perceptores.

Reconocim

La Empresa utiliza la fecha de liquidacion de manera regular en el registro de
transacciones con actives financieros,

Pasivos financieros

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son clasificades como pasivos financieros con cambios en
resultados y otros pasivos financieros.

Financiamientos recibi

Los financiamientos y bonos por pagar son reconocidos inicialmente al valor
razonable neto de los costos de transacciones transcurridas. Posteriormente los
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financiamientos y bonos por pagar son indicados a su costo de amortizacion,
cualquier diferencia entre el producto neto de los costo de transaccién y el valor
reconocido en el estado de resultados durante el periodo de financiamiento,
utilizando el método de interés efectivo.

Otros pasivos financieros

Los otros pasivos financieros, son inicialmente medidos al valor razonable, neto de
los costos de la transaccion y son subsecuentemente medidos al costo amortizado
usando el método de interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la
base de tasa efectiva.

Las inversiones disponibles para la venta estan representadas por acciones de
capital cuyo valor razonable no puede ser medido de forma fiable, por lo que son
reconocidos a su costo menos el deterioro, en caso de existir alguno.

Baja en cuentas de pasivos financieros

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

Com instrumentos financier

Los activos y pasivos financieros son objeto de compensacion, es decir, de
presentacion en el estado de situacién financiera por su importe neto, sélo cuando
las entidades dependientes tienen tanto el derecho, exigible legalmente, de
compensar los importes reconocidos en los citados instrumentos, como la intencién
de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de
la forma simultanea,

S08 por in €8s y comisi

Los ingresos por intereses y comisiones son reconocidos en el estado de resultados
utilizando el métedo de tasa de interés efectivo.

Una vez que un activo financiero ha sido ajustado como resultado de una pérdida
por deterioro, el ingreso por interés se reconoce utilizando la tasa de interés
utilizada para descontar los flujos de efectivo futuros para propositos de determinar
la pérdida por deterioro.
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Deterioro de activos financieros

La Empresa efectia una evaluacibn en cada fecha del estado de situacion
financiera para determinar si existe evidencia objetiva de que un active financiero o
grupo de activos financieros pueden estar en detenioro, Si dicha evidencia existe, el
valor recuperable estimado de ese activo es determinado y cualquier pérdida por
deterioro, basada en el valor presente neto de flujos de caja futuros anticipados, es
reconocida por la diferencia entre el valor recuperable y el valor en libros, como se
describe a continuacion:

Activos registrados a costo amortizado

La Empresa primero determina si hay evidencia objetiva de deterioro en activos
financieros que sean significativos individualmente, o colectivamente para activos
financieros que no sean significativos individuaimente. Si se determina que no hay
evidencia objetiva por deterioro en un activo financiero evaluado individualmente,
sea significativo o no, el activo debe incluirse en un grupo de activos financieros con
riesgos de crédito con caracteristicas similares y que tal grupo de activos financieros
esté colectivamente considerado con detericro.

- Préstamos individualmente evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluados son
determinadas por una evaluacion de las exposiciones caso por caso. Este
procedimiento se aplica a todos los préstamos que sean o no individualmente
significativos, Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para
un préstamo individual, este se incluye en un grupo de préstamos con
caracteristicas similares y se evalGa colectivamente por deterioro.

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

- Préstamos colectivamente evaluados

Para los propositos de una evaluacion colectiva de deterioro, los préstames se
agrupan de acuerdo con caracteristicas similares de riesgo de crédito. Esas
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caracteristicas son relevantes para la estimacion de los flujos futurcs de
efectivo para los grupos de tales activos, siendo indicativas de la capacidad de
pago de los deudores de todas las cantidades adeudadas segun los términos
contractuales de los activos que son evaluados.

Los flujos de efectivo futuros en un grupe de los préstamos que se evallan
colectivamente para determinar si existe deterioro, se estiman de acuerdo con
los flujos de efectivo contractuales de los activos en el grupo, experiencia de
pérdida historica para los activos con las caracteristicas de riesgo de crédito
similares al grupo y en opiniones experimentadas de la Administracion sobre si
la economia actual y las condiciones del crédito son tales que el nivel real de
pérdidas inherentes es probable que sea mayor o menor que la experiencia
histérica sugerida.

- Reversion de deterioro

Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y
la disminucién pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido
después de que el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada, ya sea directamente o reduciendo la cuenta de
reserva para pérdidas de préstamos. El monto de cualquier reversion se
reconoce en el estado de resultados.

Mobiliario, equipos y mejoras

El mobiliario, equipos y mejoras se presentan al costo de adquisicién menos la
depreciacion y amortizaciones acumuladas y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado. Las renovaciones y mejoras importantes son capitalizadas. Los
reemplazos menores, reparaciones y mantenimientos que no mejoran el activo, ni
prolongan su vida util, son contabilizados a operaciones.

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.
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Depreciacién y amortizacién

La depreciacién y amortizacién se calculan segun el método de linea recta, con
base en la vida (til estimada de los activos, como se detalla a continuacion:

Anos
Mobiliario y equipos 6a10
Equipo de transporte 5
Mejoras 10

Arrendamientos

En las operaciones de arrendamientos operativos, la propiedad del bien arrendado y
sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen
en el arrendador.

Cuando la Empresa actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento se
cargan linealmente al estado de resultados.

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las
condiciones de los mismos transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas
derivados de la propiedad al arrendatario. Los demas arrendamientos se clasifican
como arrendamientos operativos.

Arrendamiento financiero

Cuando la Empresa actia como arrendataria en un contrato de arrendamiento
financiero, presentan el costo de los activos arrendados en el estado de situacién
financiera, segun la naturaleza del bien objeto del contrato, y, simultaneamente, un
pasivo por el mismo importe (que serd el menor del valor razonable del bien
arrendado o de la suma de los valores actuales de las cantidades a pagar al
arrendador mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opcién de compra). Estos
activos se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto de las
propiedades, mobiliario y equipo.

Los pagos de arrendamientos financieros son divididos en dos partes que
representan respectivamente, los cargos bancarios y la reduccién de la obligacion.
La carga financiera se distribuye entre los periodos que constituye el plazo del
arrendamiento a fin de asegurar una tasa de interés constante en el saldo de pasivo
remanente. Los cargos financieros son registrados directamente en el estado de
resultados, a menos que sean directamente atribuibles a activos cualificados, en
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cuyo caso son capitalizados de acuerdo con la politica de la Empresa de costos de
deuda. Los pagos contingentes son reconocidos como gastos en los periodos en los
cuales son incurridos.

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y
sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen
en el arrendador. En estos casos, los gastos del arrendamiento incluyendo
incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan lineaimente al
estado de resultados.

Efectivoy e ivo

Para propositos del estado de fiujos de efectivo, la Empresa considera como
efectivo y equivalentes de efectivo, el efectivo y los depésitos a la vista y a plazo en
Bancos con vencimientos originales de tres meses o menos.

Prestaciones laborales

Regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relacién laboral,
cuaiquiera que sea su causa, el empleador reconozca a favor del empleado una
prima de antigledad a razén de una semana de salario por cada afo de servicio.
Adicionalmente la Empresa estd obligada a indemnizar a aquellos empleados
que sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccién
material de personal que haga necesaria la creacion de una reserva por el
porcentaje exigido por las regulaciones laborales, por este concepto.

La Empresa ha establecido la reserva para prestaciones laberales, que incluye la
cuota parte mensual correspondiente de la prima de antiglledad del trabajador,
por el 1.92% del total de los salarios devengados.

Fondo de cesantia

La legislacién laboral panamefia, requiere que los empleadores constituyan un
Fondo de Cesantia para garantizar el pago a los trabajadores de la prima de
antigiedad y la indemnizaciéon a que pudiesen tener derecho en el supuesto de
que ésta concluya por despido injustificado o renuncia justificada. Para el
establecimiento del fondo se debe cotizar trimestraimente la porcién relativa a la
prima de antigiiedad del trabajador en base al 1.92% de los salarios pagados en
la Republica de Panama y el 5% de la cuota parte mensual de la indemnizacion.
Las cotizaciones trimestrales deben ser depositadas en un fideicomiso. Dichos
aportes se reconocen como gasto en los resultados de operaciones. El fondo de
cesantia es mantenido en una institucion administradora de fondos.
14
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Impuesto sobre la renta
Impuestos

El gasto de impuesto sobre la renta representa la suma del impuesto corriente por
pagar y &l impuesto diferido

Impuesto cormiente

El impuesto corriente a pagar se basa en la renta gravable del periodo, La renta
gravable del periodo difiere de la ganancia reportada en el estado de resultados,
debido a los efectos que producen aquellas partidas raconocidas como gravables/no
gravables y deducibles/no deducibles. El pasivo en concepto de impuesto corriente
se calcula utilizando la tasa vigente (30%) a la fecha del estado de situacion
financiera.

p iferic

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan ya que éstos se
derivan del impuesto a las ganancias correspondientes a la misma auteridad fiscal.

El impuesto diferido es reconocido sobre diferencias entre el valor en libros de los
activos y los pasivos en los estados financieros y las bases de impuesto
corespondiente utilizadas en el calculo de la renta gravable. Los pasivos por
impuesto diferido son generalmente reconocidos para todas las diferencias
temporales imponibles y los activos por impuesto diferido son reconocidos para
todas las diferencias temporales deducibles en la medida de que sea probable que
utilidades gravables estarén disponibles contra las cuales las diferencias temporales
deducibles puedan ser utilizadas. El valor en libros de los activos por impuesto
diferido es revisado a cada fecha del estado de situacion financiera y reducido en la
medida de que ya no sea probable de que suficiente renta gravable esté disponible
para permitir que toda o parte del activo sea recuperable

Los activos y pasivos por impuesto diferido se calculan a la tasa de impuesto que se
espera apliquen al periodo en el cual el pasivo se liquide o el activo se realice, en
base a la tasa impositiva (y leyes fiscales) que esté vigente o substantivamente
vigente a la fecha de! estado de situacion financiera, El caiculo de los activos y
pasivos por impuesto diferido muestra consecuencias imponibles que se deducen
de la manera en la cual la Empresa espera, en la fecha de reporte, recuperar o
liquidar el valor en libros de sus activos y pasivos.
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Impuesto corriente y diferido del periodo

Los impuestos corriente y diferido se reconocen como gasto o ingreso en los
resultados del periodo.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e
Interpretaciones

A la fecha del estado de situacion financiera existen normas, modificaciones e
interpretaciones emitidas que no han sido aplicadas en la preparacion de estos
estados financieros:

- NIIF 9 Instrumentos Financieros, publicada el 12 de noviembre de 2009, forma
parte de la primera fase del proyecto comprensivo del Comité de Normas (IASB)
para reemplazar la NIC 39. La norma es efectiva para periodos anuales
comenzando en o después del 1 de enero de 2013, Se permite su aplicaciéon en
fecha mas temprana.

Por la naturaleza de ias operaciones financieras que mantiene la Empresa, la
adopcion de esta norma podria tener un impacto en los estados financieros, aspecto
que esta en proceso de evaluacion por la Administracion.

3. Administracién de Riesgos de Instrumentos Financieros

La Junta Directiva de la Empresa tiene la responsabilidad sobre el establecimiento y
el monitoreo de la Administracion de Riesgos Financieros, Para ello ha creado un
Comité Ejecutivo donde se discuten las politicas, metodologias y procesocs para la
adecuada gestion del riesgo. Este comité esta conformado por ejecutivos claves, los
cuales estan encargados de monitorear, controlar, administrar y establecer limites
para cada uno de los riesgos a los cuales esta expuesta la Empresa. Las politicas y
sistemas para el monitoreo de estos riesgos son revisados regularmente, para
reflejar cualquier cambio en las condiciones de mercado, dentro de los productos y
servicios ofrecidos.

Con el fin de garantizar la suficiencia operativa que le permita identificar, medir,
controlar y monitorear |los Riesgos, la administracién de riesgos ésta compuesta por
los siguientes elementos:

B Politicas
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« Limites

*  Procedimientos

»  Documentacion

»  Estructura organizacional
« Organos de control

« Infraestructura tecnolégica
«  Divulgacion de informacion
- Capacitacion,

Estos elementos permiten desarrollar disciplinas y establecer un apropiado
ambiente de control, donde el personal mantiene conocimiento de los roles y
obligaciones para conservar un adecuado monitoreo de los riesgos a los cuales se
estan expuestos.

Por el desarrollo de sus actividades, la Empresa esta expuesta a los siguientes
riesgos.

Riesgo de crédito: Por sus operaciones de otorgamiento de crédito, la Empresa
estd expuesta a posibles pérdidas como consecuencia de que un deudor o
contraparte incumpla sus obligaciones.

Riesgo de mercado. No es estrategia de la Empresa invertir activamente en el
mercado de capitales y derivados, razon por la cual no mantiene exposiciones
significativas a este riesgo. La Empresa mantiene una Unica inversion que registra a
costo y no reviste riesgos significantes de mercado

Riesgo de tasa de interés: Como consecuencia de su actividad de otorgamiento
de préstamos la Empresa esta expuesta a posibles pérdidas derivadas de un mayor
costo del pasivo respecto al ingreso de colocacion de créditos. Esto es una
consecuencia de los cambios generales de tasa de interés en la economia.

Riesgo de liquidez: La Empresa debe asumir sus obligaciones peritdicas con sus
prestatarios, desembolsos de préstamos y de requerimientos de margen liquidados
en efectivo. De esta forma corre el riesgo de incumplir con algunas de sus
obligaciones por causa de insuficiencia de efectivo.

+Riesgo operativo: Este riesgo hace referencia al funcionamiento general de la
Empresa, donde pueden surgir pérdidas como consecuencia de deficiencias, fallas
o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia, la
infraestructura o por ocurrencias de acontecimientos externos.
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Las principales politicas y procedimientos para gestionar estos riesgos, asi como la
revelacion de cifras asociadas, se presentan a continuacion;

Riesgo de crédito

La Junta Directiva ha delegado la responsabiiidad para el manejo del riesgo de
crédito en el Comité Ejecutivo, donde los principales ejecutivos de la Empresa
trabajan en conjunto con dicho comité, sobre el monitoreo del riesgo de crédito,

Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracion de riesgo establecen
limites por origen de los recursos de los clientes y limites por deudor particular.
Adicionalmente los oficiales de crédito monitorean peridédicamente la condicion
financiera de los deudores que involucren un riesgo de crédito para la Empresa.

Los procedimientos nicleo para la gestion de este riesgo se exponen a
continuacién:

. Formulacién de politicas de crédito: En consulta con la gerencia, se indican las
politicas de cobertura, aprobaciones de crédito, manejo de reportes financieros
y calificaciones de los clientes, procedimientos de documentacion legal y
cumplimiento con los requerimientos del ente regulador de la Empresa.

«  Establecimiento de limites de autorizacién: Para la aprobacién y renovacion de
las lineas de crédito, se mantienen limites de autorizacién y se mantienen
excepciones para ciertas facilidades hasta ciertos limites en que las mismas
requieren ser aprobadas dUnicamente por el gerente.

e Desarrollo y mantenimiento de evaluacion de riesgo: Para efectos de
categorizar las exposiciones relacionadas a las pérdidas financieras, se
emplea la clasificacion y método de provision bajo esquemas de alturas de
mora indicado por el Ministerio de Comercio e Industria. El siguiente cuadro
muestra las clases y su correspondiente altura de mora.

Personales
Normal Hasta 30 dias
Mencién especial De 31 a 60 dias
Sub-normal De 61 a 90 dias
Dudoso De 91 a 180 dias
Irrecuperable Mas de 181 dias
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En la clasificacion de un préstamo como deteriorado “Irrecuperable” la Empresa,
determina tal clasificacion para créditos con morosidad mayor a 181 dias y que no
recibe el pago de servicio de la deuda. Otros préstamos, con morosidad acumulada
a mas de 181 dias, para el cual se recibe pagos de intereses y amortizacién de
capital, son clasificados en la categoria de “Dudosos”.

La responsabilidad en cuanto al establecimiento y aprobacion de las metodologias,
corresponde al departamento de crédito y cobro, ratificado por la gerencia general, y
estan expuestos a una revision recurrente.

La provision de deterioro mostrado en el estado de situacion financiera del afio
terminado es derivada de cada una de las cinco (5) categorias de calificacion
interna. Sin embargo, la mayor parte de la provision de deterioro proviene de las dos
uitimas calificaciones. A continuacion, se detalla la calificacién de préstamos para
cada una de las categorias de calificacion interna;

{:] mbre e diciembre
2011 2010

Cartera total

Normal 26,653,005 26,500,634

Mencion especial 329,897 156,104

Sub-normal 236,529 158,450

Dudoso 1,162,154 894,083

Irrecuperable - -
Monto bruto 28,381,585 27,709.271
Menos:

Provision especifica (358,628) (319,735)
Préstamo, neto —022957 27389536
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Préstamos
31 de diciembre 31 de diciembre
2011 2010
Deterioro individual
Dudoso 1,162,154 894,083
Irrecuperable - -
Monto bruto 1,162,154 894,083
Provision por deterioro (358.628) (319.735)
Valor en libros 803,526 574,348
Morosos sin deterioro
Mencion especial 329,897 156,104
Sub-normal 236,529 158.450
Monto bruto 566,426 314,554
Pravision por deterioro - -
Valor en libros 566,426 314,554
No morosos sin deterioro
Normal 26,653,005 26,500,634
Valor en libros 26,653,005 26,500,634
Préstamos, neto 280229587 27380536

En el cuadro anterior, se mostraban los factores de mayor exposicion de riesgo e
informacion de los activos deteriorados, las premisas utilizadas para estas
revelaciones son las siguientes:

« Deterioro en préstamos. Las herramientas de clasificacién interna ayuda a la
administracion a determinar si hay evidencias objetivas de deterioro, basado
en los siguientes criterios establecidos por la Empresa:
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- Incumplimiento contractuales en el pago del principal o de los intereses;
- El incumplimiento de las condiciones de préstamo o de los pactos;
- El descenso por debajo de la categoria de sub-normal.

+  Morosidad sin deterioro de los préstamos: Son considerados en morosidad sin

deterioro los préstamos, donde existen retrasos en los pagos de capital e
intereses pactados contractualmente, sin embargo la Empresa considera que
la recuperacion del capital no esta en riesgo, considerando el comportamiento
histérico de la cartera.

+ Préstamos renegociados: Los préstamos renegociados son aquellos a los
cuales se les ha hecho una reestructuracion debido a algun deterioro en la
condicién financiera del deudor, y donde la Empresa considera conceder algin
cambio en los parametros de crédito.

. Reservas por deterioro: La Empresa ha establecido reservas para deterioro,
las cuales representan, una estimacion sobre las pérdidas incurridas en la
cartera de préstamos. Los componentes principales de esta reserva estan
relacionados con riesgos individuales, y la reserva para pérdidas en préstamos
establecida de forma colectiva considerando métodos estadisticos sobre un
grupo homogéneo de activos, identificadas en préstamos sujetos a un
deterioro individual.

« Politica de castigos: La Empresa determina el castigo de un grupo de
préstamos, después de efectuar un analisis de las condiciones financieras
hechas desde el Ultimo pago de las obligaciones.

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de la tasa de interés del valor razonable es el riesgo que el valor del
instrumento financiero fluctué debido a cambios en las tasas de interés del
mercado. La Empresa asume una exposicion a los efectos de fluctuaciones en los
niveles prevaleciente de tasas de interés del mercado tanto en su valor razonable y
los riesgos de flujo de fondos. Los margenes de interés pueden aumentar como
resultado de dichos cambios pero pueden reducirse o crear pérdidas en el evento
que suran movimientos inesperados. La Junta Directiva fija limites en el nivel de
descalce de la revision de tasa de interés que puede ser asumida, y se monitorea
mensualmente por el Departamento de Riesgo y el Comité de Riesgos.
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

La tabla a continuacion resume la exposicion de la Empresa al riesgo de tasa de
interés. Esto incluye los saldos de los instrumentos financieros de la Empresa,
clasificados por el mas reciente entre la reexpresion contractual o la fecha de

vencimiento.
31 de diciembre
2011
s de
Hastalmes  1-3meses  3-12meses  1-Safes 5 nbos Total

Actives

Edectivo y depdsites ala vista 100,152 . - - - 100,152
Préstamos 280,229 360439 2312066 15412626 9247577 28022957
Inversiones - - - - 110,000 210,000
Total de activos fimancheres 380,381 560450 232066 15412626  S45TATT 28333109
Pasivos

Financismeentos recibidos 139799 $33829 173782 3989731 3141326 12302617
" . . - 100000 - 10000400
Total de pasivos financieres 1597999 §33829 1739732 13989731 3141326 22302417
Posicion neta (2217618)  (273370)  TSLIM 1422893 _M 6049
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011
(Cifras en Balboas)
31 de diciembee
2010

mis de

Hasta I mes  1-3meses  3-12 meses 1-5 afios 5 aitos Total

Actives

Efectivoy depésitosali 45788 . . : 45,788
Préssamos MIT 359536 2SISASI 14581617 9441205 27389536
Inversiones - - - - 230,000 210,000
Tolal d ictivis 15515 55953 2515451 4SSTEIT 9657205 27645324
financieros

Pasivos

FS———" L7799 1859866 2708057  3E315% 196859 13545971
recibidos

Bonos - - - 7568000 - 7968000
Totol d& paivos LITIN  LA9866 2708057 7968000 3968519 21513971
financieros

Posicién neta (852478) (1300330)  (192606) 6619617 5688686 6131353

Al 31 de diciembre de 2011 y diciembre de 2010 en el monto total de los
financiamiento recibidos incluidos en el calce existen financiamientos por
B/.4,340,000 y B/.4,340,000 que estan garantizados por depositos a plazos fijos.
Esta condicién le permite a la empresa renovar periddicamente los financiamientos
con un spread fijo en el tempo, o que disminuye el potencial riesgo de liquidez y
tasa de interés

Riesgo de liquidez

El enfoque de la Empresa al manejar la liquidez es asegurarse de contar el flujo de
efectivo necesario en todo momento, y conocer si los pasivos cuando lleguen a su
vencimiento, ya sea sobre situaciones normales o criticas, fuera de cualquier
pérdida incurrida, pueda afectar el riesgo de reputacion de la Empresa,

El Comité Directivo ha establecido niveles de liquidez minimos sobre |a proporcion
minima de fondos disponibles para cumplir con dichos requerimientos,
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

4.

Valor razonable de los activos y pasivos financieros
Instru anci no medi valor razonable
Excepto por lo que se detalla en el cuadro siguiente, la Administracion considera

que el valor de los activos y pasivos financieros registrados al costo amortizado en
el estado de situacion financiera se aproxima a su valor razonable:

Vaior en libros Valor razonabie
31 de diciembre 31 da diclembre 31 de diclembre 31 de diclembre
2014 010 2011 2010
Actives financieros:
Préstames 28,381,585 20.709.271 28,022,357 27389538
Pasivos financieres:
Financiamientos recbidos 22033218 2151391 20,909,666 20,801,881
estos utilizados en la determin cion _del valor raz e activi VoS
financieros

La Administracién de la Empresa ha utilizado los siguientes supuestos para estimar
el valoé razonable de cada categoria de instrumentos financieros en el balance de
situacién:

e  Préstamos - El valor en libros de los préstamos es igual a su valor razonable
estimado ya que estan pactados a tasa de mercado y el riesgo de crédito esta
mitigado por las reservas para deterioros establecidas.

e  Financiamientos recibidos - Para los financiamientos recibidos, el valor
razonable se basa en flujos de efectvo descontados usando las tasas de
interés del mercado para financiamiento de nuevas deudas con vencimientos
realmente similar.
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

5.

6.

Estimaciones criticas de contabilidad

La Empresa efectGa estimados y asunciones que afectan las sumas reportadas de
los activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Los estimados y decisiones son
continuamente evaluados y estan basadas en la experiencia historica y otros
factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables
bajo las circunstancias,

Pérdi r deteriol réstamos

La Empresa revisa sus carteras de préstamos en la fecha del balance de situacion
para determinar si existe una evidencia objetiva de deterioro en un préstamo o
cartera de préstamo que deba ser reconocida en los resultados del afo.

E! componente de la contrapartida especifica del total de las reserva por deterioro
aplica a préstamos evaluados individualmente y colectivamente por deterioro y se
basa en las mejores estimaciones de la administracion del valor presente de los
flujos de efectivo que se esperan recibir La metodologia y asunciones usada para
estimar la suma y el tiempo de los flujos de efectivos futuros son revisados
regularmente para reducir cuales quiera diferencia entre los estimados de pérdida y
la experiencia actual de pérdida,

Saldos y transacciones entre partes relacionadas

Incluidos en el estado de situacién financiera y estado de resultados se encuentran los
siguientes saldos y transacciones con partes relacionadas:

31 de diciembre 31 de diciembre

2011 2010
Pasivos
Cuenta por pagar compaiiia relacionada 425,299 189.520
Transacciones con gjecutivos claves y
directores.
Salarios ejecutivos 134,400 101,020
Dietas a directores 14,750 8,000
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

7. Efectivo y depédsitos en bancos

A continuacion el detalle del efectivo y depésitos en bancos:
3lcedoanie 31dedoarie

am D10
Hedhvoencga 110 100
Dexstsalavda B 478
Tod 100154 H7B
8. Préstamos
A continuacion el detalle de préstamos.
31 do diciembre 31 de diciemb
2011 2010
Préstamos
Corfientes 26,653,005 26.500.634
Morosos 1,728,580 1,208,637
28,381,585 27,708,271
Menos
Resarva para posibles pérdidas en préstamaos (358,628) (318,735)
Préstamos, neto — 28022957 . Z2L3R2.330

La Empresa generalmente clasifica como morosos aquellos con atrasos mayores de
30 dias.

La Administracion de la Empresa considera adecuado el saldo de |a reserva para
posibles pérdidas sobre préstamos, basado en su evaluacion de la potencialidad de
cobro o realizacion de su cartera, Al 31 de diciembre de 2011 el 58% (2010: 74%)
de la cartera crediticia esta constituida por préstamos a jubilados garantizados por
pélizas de seguros.

Al 31 de diciembre de 2011 en nuestra evaluacidn y basados en los nuevos
parametros establecidos por la administracion los morosos que asciende a
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

B/.1,178,580 de los cuales B/.1,147,503 estan reservado y el resto y B/.680,135
respectivamente estan realizando pagos mensuales consecutivos y dichos pagos
representan el 58% de los préstamos dudosos .

El movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos es la siguiente;

30 de septiembre 31 de diciembre

2011 2010
Saldo al inicio del periodo 319,735 242311
Aumento a la reserva 242,000 160,000
Préstamos dados de baja (203,109) (82,576)
Saldo al final del periodo 358,626 318735

9. Valores disponibles para la venta

Al 31 de diciembre 2011 y 2010 la Empresa mantiene inversiones en valores de
capital clasificados como disponible para la venta por B/.210,000 en la Empresa
Reforestadora Planeta Verde, S.A,, las cuales estan valoradas al costo, ya que no
tienen precic de mercado activo y el valor razonable no se puede medir con
fiabilidad.

De acuerdo a la evaluacién de la administracién no se ha identificado deterioro.
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Colfinanzas, S.A.

(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

iCIfrn en Balboas)

10. Mobiliario, equipos y mejoras

El detalle de mobiliario, equipos y mejoras del estado de situ

presenta a continuacion:

Al comignzo del afio

Al final del afic
Wymam
A comienzo del aho
Aumento
Disi
Al final de! afio
Valor en Bbeos al 31 de diciembre 62 2011

Valor en Tbros al 31 de diciembee de 2040

Al 31 de diciembre de 2011 y 31 diciembre de 2010 la em
rodante adquiridos bajo arrendamientos financieros por un mon

(2010: B/, 115,766).

acion financiera, se

Majoras a2
propiedad  Mobillarioy  Equipo Equipo
Total amendada equipo  rodante  amendado
BAAGTD 20883 wpanT 498R 284784
121788 87979 43709 16,100 .
072458 271818 0816 65032 204,784
405235 78875 1278085 20446 184,028
48,988 0448 35,543 7248 25750
§M223 1093 163428 3650 194778
4R 1924 186387 23340 i
_ea 4R B2l 204K 115766
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

1".

Financiamientos recibidos

Los financiamientos recibidos se detallan a continuacion:

Préstamos:
Bareo Panamd, SA 0132014 65028.00% 1,013,002 1296459
Saron Genersl SA 20102014 575 a 650% 2004518 2,346,287
Banoo Bibao Vecaya Angerlans

{Panama}, SA. (BEVA) 2010-2014 537505 6.000% 8,136,708 7 868 502
Banoo Panamefio de s Vivenda, SA, 0102014 750%-1150% . 1620174
Barco Imemacional de Costa Rica, S A (BICSH) 2 600% $49 939 37,754

SRR 55 1 . .11

Sotregro Ceasional
Sanco Bibao Vicaya Argentana

{Panama}, SA (BBVA) 211,632

12244510 104358

Banco Panama, S. A.

Linea de crédito por B/.1,500,000 para capital de trabajo con disposiciones hasta
sesenta meses.

La linea de credito esta garantizada con fianza solidaria de Grupo Colfinanzas, S. A.
y endoso de pagarés de terceros por el 125% del valor razonable.

Banco General, S.A.
La linea de crédito es por B/.4,500,000 con disposiciones hasta sesenta meses y

estad garantizada con endoso de pagarés de terceros por el 125% sobre el monto
neto y fianzas solidaria de Grupo Colfinanzas, S. A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A. (BBVA)

La linea de crédito es por B/.9,475,000 a cual se desglosa de la siguiente manera:
linea de crédito por B/.4,000,000 con disposicion hasta 60 meses esta garantizada
con endosos de pagarés de terceros por el 125% vy fianzas entrecruzadas de las
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

12.

empresas afiliadas del Grupo Colfinanzas, S.A., y linea de crédito por B/.5,475,000
garantizada con depositos a plazo corresponden a Grupo Colfinanzas, SA. y
accionistas.

Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. (BANVIVIENDA)

La linea de credito es por B/.2,500,000 (2009: B/.3.290,000) y con disposicion hasta
60 meses y estd garantizada con endoso de pagarés de terceros por el 125% y
fianzas entrecruzadas de las empresas afiliadas del Grupo Coffinanzas, S A,

En marzo de 2011 se cancelaron los préstamos que se tenian con Banvivienda.
Banco Internacional de Costa Rica, S.A. (BICSA)

Linea de crédito por B/.1,000.000 con disposiciones hasta sesenta meses. La linea
de crédito esta garantizada con endoso de pagarés de terceros por el 125% de la

disposicion solicitada. La linea de crédito esta garantizada con fianza cruzada de
Grupo Colfinanzas, S. A. y Colfinanzas, S, A

Bonos por pagar

Los bonos corporativos por pagar se detallan a continuacion:

Fecha de Tasa de 31 de diciembre 31 de diciembre

Descripcion Emision Vencimiento Interés 2011 2010
Serie "A" 11/02/10 1503/15 7.50% 5,000,000 3,818,000
Serie "B" 11/02/10 15003/14 7.25% 3,000,000 2,150,000
Serie "C"  11/02/10 1503/13 7.00% 2000000 __ 2000,000

10000000 __7.968.000

Mediante Resolucién No.375-08 de 4 de diciembre de 2009, emitida por la Comisién
Nacional de Valores de la Repliblica de Panama, se autoriza a Colfinanzas, S. A. a
ofrecer mediantes oferta pablica bonos corporativos a partir del 15 de diciembre de
2009. Al 31 de diciembre no se habia colocado ningln bono. rotativos corporativos
por B/.10,000,000

Los Bonos fueron emitidos en denominaciones o multiplos de MIL DOLARES
(B/.1,000.00). Los Bonos podran ser emitidos en forma global (macro titulos), de
forma registrada y sin cupones, El capital de los Bonos se efectuara en la fecha de
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

13.

vencimiento de la Serie ("Fecha de Vencimiento"). Los intereses seran pagados en
dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, a través del
Agente de Pago y Transferencia trimestraimente los 15 de marzo, 15 de junio, 15 de
septiembre y 15 de diciembre de cada afo hasta su vencimiento. Sujeto a lo
establecido en el punto 7 de la Seccién de la Parte Ill, del Prospecto; el Emisor, a su
entera discrecion, podra redimir anticipadamente, de manera total o parcial, al 100%
de su valor nominal,

Obligaciones bajo arrendamiento financiero

La Empresa ha contratado arrendamientos financieros comerciales para ciertos
equipos. Estos arrendamientos tienen una vida promedic entre 3 y 5 afios sin opcidn
de renovacion de contratos.

Los pagos minimos futuros para los arrendamientos son por B/.86,189 (2010:
B/.93,761) los cuales vencen seglin se muestran a continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre

2011 2010
2011 - 30,409
2012 30,409 30,408
2013 30,409 30,409
2014 2,534 2,534
63,343 93,761

Intereses no devengados (12,419) (17,343)
Total de valor presente de los pagos minimes

futuros 50,924 76,418
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

14, Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

El detalle de gastos acumulados por pagar y otros pasivos se detalia a continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre
2011 2010

Seguros, notaria, timbre y FECI por pagar 3,335,141 3850417
Gastos acumulados por pagar 112,786 5996
Cuentas por pagar 86,120 47 921
Prima de antigledad 75,885 60,448
Vacaciones acumuladas por pagar 3,268 10,584
Seguro Social por pagar 13,165 4613
Décimo tercer mes por pagar 2,545 992
—828810 3989971

El saldo de la provision para prima de antigliedad se desglosa a continuacion:

31 de diciembre

31 de diciembre

2011 2010
Saldo al inicio del afio 60,448 51,390
Incremento de provision cargada a 26,030 9,058
gastos
Disminucién 10,593 -
Saldo al final del ano 75,885 60,448
15. Patrimonio

Las empresas financieras estan reguladas por la Ley No.42 del 23 de julio de 2001
que establece gue toda persona natural o juridica, que desarrolle los negocios
propios de una empresa financiera, debera contar con un capital social minimo
pagado de quinientos mil balboas (B/.500,000). En el caso de las empresas
juridicas, las acciones correspondientes deberan estar totalmente suscritas,

pagadas y liberadas.
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Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Empresa tenia 5,000 acciones comunes
autorizadas, emitidas y en circulacion con valor nominal de B/.100 cada una.

Segun acta de Junta Directiva celebrada el 31 de marzo de 2011 se autorizd la
distribucion de dividendos por monto de B/, 192,930 (2010: B/.134,555).

16. Gastos
A continuacion el detalle de los salarios y otros gastos:

Salarios y retribucion al personal

31 de diciembre 31 de diclembre

2011 2010
Salarios 282,725 246,568
Vacaciones 28,081 22,938
Décimo tercar mas y bonificaciones 68,836 114,650
Cuota patronal 54,334 64,081
Gastos de representacion 29,133 38975
463,109 487,212
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Notas a los Estados Financieros
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Otros gastos
31 de diciembre 31 de diciembre
2011 2010

Dieta a drectores 14,750 8,000

Energia eléctrica y teléfonos 54,632 49,182
Atenciones a clientes 40,640 28751
Gasolna y lubncantes 26,665 21482

Servicio de descuento 176,371 58,700
Senvicios especiales 62,378 173574

Otros 134,511 116,476

509,947 456,145

17. Compromisos y contingencias

Al 31 de diciembre de 2011, la Empresa mantiene con terceros, compromisos
dimanantes de contratos de arrendamientos operativos de inmuebles, los cuales
expiran en los proximos afos. El valor de los canones anuales de arrendamientos
de los contratos de ocupacion para los préximos cinco afios es el siguiente:

2012 93,292
2013 81,947
2014 64,932
2015 54,659
294,830



Colfinanzas, S.A.
(Subsidiaria 100% de Grupo Colfinanzas, S.A)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011

(Cifras en Balboas)

18. Impuesto sobre la renta

De acuerdo con las disposiciones fiscales vigentes en la Republica de Panama, las
ganancias obtenidas por la Empresa por operaciones locales estan sujetas al pago
del impuesto sobre la renta, las obtenidas por operaciones intemacionales y
aquellas obtenidas por intereses en depdsitos a plazo o ahorros en bancos locales,

estan exentas del pago del impuesto sobre la renta.
El impuesto sobre la renta se detalla a continuacién:

31 de diciembre 31 de diciembre

2011 2010
Impuesto sobre la renta corriente 156,878 207 241
Impuesto sobre fa renta diferido (28,198) -
Impuesto sobre la renta neto 128881 __ 207241

La conciliacion entre la utilidad financiera antes de impuesto sobre la renta y utilidad
neta fiscal se detalla a continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre

2011 2010
Utilidad financiera antes de impuesto sobre la rents 428,103 607,380
Menos ingresos no gravables - -
Mas gastos no deducioles 39726 83426
Efecto fiscal de diferencias temporales s5102 h
Utilidad neta gravable £22.931 690,806
Impuesto sobre |a renta 156,579 207,241

La tasa promedio efectiva del impuesto sobre la renta al 31 de diciembre 2011 es de
11.22% y (2010; 10.03%) y la tasa de impuesto sobre la renta aplicable segun la
legisiacion fiscal vigente es 30%.

En Gaceta oficial No.26489-A, referente a la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 se
modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR). Para las
entidades financieras, la tarifa actual de 30% se mantiene en los afios 2010 y 2011
y. posteriormente, se reduce a 27.5% y a 25% desde 1 de enero de 2014

En el mes de febrero de 2005, la Ley 6 introdujo un método alternativo para calcular
impuesto sobre la renta que determina el pago de impuesto basados en calculos
35
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presuntos. Esta presuncién asume que la renta neta del contribuyente sera de
4.67% de su renta bruta. Por consiguiente, este método afectara adversamente a los
contribuyentes en situaciones de pérdida o con los margenes de ganancia debajo de
4.67%. Sin embargo, la Ley 6 permite que estos contribuyentes soliciten a la
Direccion General de Ingresos de Panama la no aplicacion de este método. El
impuesto sobre la renta fue estimado utilizando el método tradicional.

Las declaraciones del impuesto sobre la renta, inclusive la del afo terminado el 31
de diciembre de 2010, estan sujetas a revision por las autoridades fiscales para los
tres Gltimos periodos fiscales de la Empresa, segin regulaciones vigentes. También
la Empresa estd sujeta a revision por las Autoridades Fiscales en relacion al
cumplimiento con el impuesto de timbre.

Las diferencias temporales entre los estados financieros que mantenian cantidades
y bases de impuesto sobre activos que dan lugar a activos diferidos son los

siguientes:
31 de diciembre 31 de diciembre
2011 2010
Activo por mpuesto déferido:
Intereses y comisiones 103,836 -
Aumento de fa reserva para posibles préstamos incobrables 107,588 -
211,524 -
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