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Estado combinado de situación financiera 

(En balboas)

Notas 2012 2011

Activos  

Activos corrientes

  Efectivo y depósitos en bancos 8 2,754,390    702,318       

  Facturas por cobrar, neta 9 14,167,936  13,571,262  

  Gastos pagados por adelantado 7 75,360         99,660         

     Total de activos corrientes 16,997,686  14,373,240  

Activos no corrientes

  Mobiliario equipo y mejoras, neto 10, 18 101,966       101,369       

  Depósitos en garantía 1,638           1,000           

    Total de activos no corrientes 103,604       102,369       

Total de activos 17,101,290  14,475,609  

Pasivos y patrimonio

Pasivos corrientes

  Préstamos por pagar 11 1,251,223    667,343       

  Bonos por pagar 7,13 2,305,799    5,210,648    

  Valores comerciales negociables 14 2,883,390    -                   

  Valores vendidos bajo acuerdo de recompra 15 1,000,000    -                   

  Intereses por pagar 7 31,831         29,965         

  Impuesto sobre la renta 19 46,589         50,752         

  Dividendos por pagar 574,539       -                   

  Otras cuentas y gastos acumulados por pagar 12 173,156       264,866       

     Total de pasivos corrientes 8,266,527    6,223,574    

  Préstamo por pagar a largo plazo 11 812,932       691,516       

  Bonos por pagar 7,13 7,710,130    6,305,536    

     Total de pasivos no corriente 8,523,062    6,997,052    

     Total de pasivos 16,789,589  13,220,626  

Patrimonio

  Capital pagado 16 13,333         13,333         

  Impuesto complementario (6,505)          (4,970)          

  Utilidades retenidas 304,873       1,246,620    

     Total patrimonio 311,701       1,254,983    

Total de pasivos y patrimonio 17,101,290  14,475,609  

Las notas que se acompañan son parte de estos estados financieros combinados.

First Factoring, Inc. y Afiliada

30 de junio de 2012
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Estado combinado de resultados 

Por el año terminado el 30 de junio de 2012

(En balboas)

Notas 2012 2011

Ingresos 

  Descuento de facturas 3,693,185 2,968,259 

  Intereses ganados - cuenta de ahorro 15             19             

  Otros ingresos 8,642        35,231      

3,701,842 3,003,509 

Gastos 

  Intereses pagados 7 1,363,332 1,095,160 

  Provisión para posibles cuentas incobrables 9 200,000    -                

  Gastos generales y administrativos 7, 10, 18 980,128    793,317    

2,543,460 1,888,477 

  Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,158,382 1,115,032 

  Impuesto sobre la renta 19 46,589      50,752      

  Utilidad neta 1,111,793 1,064,280 

Las notas que se acompañan son parte de estos estados financieros combinados.

First Factoring, Inc. y Afiliada
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Estado combinado de cambios en el patrimonio

Por el año terminado el 30 de junio de 2012

(En balboas)

Nota 2012 2011

Capital pagado

Saldo al inicio y al final del año 16 13,333        13,333        

Impuesto complementario

Saldo al inicio del año (4,970)         (163)            

Aumento (1,535)         (4,807)         

Saldo al final del año (6,505)         (4,970)         

Utilidades retenidas

Saldo al inicio del año 1,246,620   182,340      

Utilidad neta 1,111,793   1,064,280   

Dividendos declarados 16 (2,053,540)  -                  

Saldo al final del año 304,873      1,246,620   

Total de patrimonio 311,701      1,254,983   

Las notas que se acompañan son parte de estos estados financieros combinados.

First Factoring, Inc. y Afiliada
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Estado combinado de flujos de efectivo 

(En balboas)

Notas 2012 2011

Flujos de efectivo de las actividades de operación:

Utilidad neta 1,111,793      1,064,280      

Ajustes por:

   Provisión para posibles cuentas incobrables 9 200,000         -                     

   Impuesto sobre la renta 19 46,589           50,752           

   Depreciación y amortización 10,18 32,163           19,311           

   Gastos de intereses 1,363,332      1,095,160      

Cambios netos en activos y pasivos de operaciones:

   Cuentas por cobrar - facturas descontadas (796,674)        (4,903,685)     

   Gastos pagados por adelantado 105,795         147,358         

   Otras cuentas y gastos acumulados por pagar (142,462)        158,015         

   Intereses pagados (1,361,466)     (1,085,455)     

   Impuesto sobre la renta pagado (82,133)          (57,699)          

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de operación 476,937         (3,511,963)     

Flujos de efectivo de las actividades de inversión:

 Efectivo neto utilizado en las actividades de inversión por adquisición 

de mobiliario, equipo y mejoras 10 (32,760)          (53,572)          

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Préstamos  por pagar 705,296         858,859         

Impuesto complementario (1,535)            (4,807)            

Bonos por pagar (1,500,255)     2,234,184      

Valores comerciales negociables 14 2,883,390      -                     

Valores vendidos bajo acuerdo de recompra 15 1,000,000      -                     

Dividendos pagados (1,479,001)     -                     

  

Efectivo neto proveniente de  las actividades de financiamiento 1,607,895      3,088,236      

Aumento (disminución) neta en efectivo y equivalentes de efectivo 2,052,072      (477,299)        

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año 8 702,318         1,179,617      

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del año 8 2,754,390      702,318         

-                     

First Factoring, Inc. y Afiliada

Por el año terminado el 30 de junio de 2012

Las notas que se acompañan son parte de estos estados financieros combinados.
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1. Información general 

 

First Factoring, Inc. (la “Empresa”) está constituida de acuerdo a las leyes de la República de 

Panamá mediante Escritura Pública No. 11993 de 24 de junio de 2009 e inició operaciones el 

3 de julio de 2009. La Empresa efectúa negocios de compra y venta de facturas descontadas 

(“factoring”) a través de la cesión, endoso o simple entrega de la factura. 

 

United Capital Holding Group, Inc. está constituida de acuerdo a las leyes de la República de 

Belice mediante Registro N° 90649 del 28 de enero de 2010 e inició operaciones en el mes 

de septiembre de 2010.  La Empresa se dedica al negocio de inversiones. 

 

Ambas Empresas son afiliadas debido a que poseen accionistas comunes. 

 

Las Empresas están ubicadas en Vía España, Plaza Regency. 

 
 

2. Aplicación de Normas internacionales de Información Financiera (NIIF´s)  

 

2.1 Normas e interpretaciones emitidas que aún no han sido adoptadas 

NIIF 9 Instrumentos Financieros: Clasificación y Medición emitida en noviembre 2009 

y enmendada en octubre 2010 introduce nuevos requerimientos para la clasificación y 

medición y para dar de baja a los activos financieros y pasivos financieros.  

 

La NIIF 10 reemplaza las partes de la NIC 27 - Estados Financieros Consolidados y 

Separados que tratan de los estados financieros consolidados. La SIC-12 Consolidación 

- Entidades de Cometido Específico se ha retirado al emitirse la NIIF 10.  

 

La NIIF 11 reemplaza a la NIC 31 - Participaciones en Negocios Conjuntos. Bajo la 

NIIF 11, los acuerdos conjuntos se clasifican como operaciones conjuntas o joint 

ventures, en función de los derechos y obligaciones de las partes en los acuerdos.  

 

La NIIF 12 es una norma de revelación y es aplicable a las entidades que tienen 

intereses en subsidiarias, acuerdos conjuntos, asociadas y/o entidades estructuradas no 

consolidadas.  

 

La NIIF 13 establece una única fuente de orientación para la medición del valor 

razonable y las revelaciones sobre la medición del valor razonable. La Norma define el 

valor razonable, establece un marco para medir el valor razonable, y requiere 

revelaciones sobre la medición del valor razonable.  

 

La NIIF 9 será efectiva para los períodos anuales que inicien en o después del 1 de 

enero de 2015 y el resto de las nuevas normas serán efectivas para períodos anuales que 

inicien en o después del 1 de enero de 2013.  
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La Administración prevé adoptar la NIIF 9 para el período anual que inicia del 1 de 

julio de 2016 y adoptar el resto de las Normas detalladas anteriormente, para los 

períodos anuales que comienzan al 1 de julio de 2014, si les aplican.  La aplicación de 

las nuevas normas podría afectar los montos reportados en los estados financieros 

consolidados y resultar en revelaciones más amplias en los estados financieros 

consolidados. 

 

 
3. Políticas de contabilidad significativas 
 

3.1 Declaración de cumplimiento 
 

Los estados financieros combinados de la Empresa han sido preparados de acuerdo 
con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF).   
 

3.2 Base de combinación 
 

Los estados financieros combinados incluyen los activos, pasivos, patrimonio y 
resultados de operaciones de First Factoring, Inc. y la afiliada United Capital Holding 
Group Inc.  Estas compañías forman parte de un grupo de Empresas que se combinan 
porque mantienen accionistas y administración conjunta, y efectúan transacciones 
comerciales y de financiamiento entre ellas. 
 
Todas las transacciones, saldos y transacciones entre afiliadas han sido eliminados en 
la combinación. 
 

3.3 Base de preparación  
 

Los estados financieros combinados han sido preparados bajo la base de costo 
histórico.  

 
3.4 Moneda funcional 

 
Los registros se llevan en balboas y los estados financieros combinados están 
expresados en esta moneda.  El balboa, unidad monetaria de la República de Panamá, 
está a la par y es de libre cambio con el dólar de los Estados Unidos de América.  La 
República de Panamá no emite papel moneda y en su lugar utiliza el dólar 
norteamericano como moneda de curso legal. 
 

3.5 Reconocimiento de ingresos 
 

Los ingresos son reconocidos en función de que los beneficios económicos fluyan 
hacia la Empresa y puedan ser fácilmente medidos.  Los siguientes criterios 
específicos son cumplidos antes de reconocer los ingresos:  

  



First Factoring, Inc. y Afiliada 

 
Notas a los estados financieros combinados  
30 de junio de 2012 
(En balboas) 

 

 - 8 -  

 
(a) el importe de los ingresos  pueda medirse con fiabilidad; 
(b) es probable que la entidad reciba los beneficios económicos derivados de la 
transacción; 
(c) el grado de terminación de la transacción, en la fecha del estado combinado de 
situación financiera, pueda ser medido con fiabilidad; y 
(d) los costos ya incurridos en la prestación, así como los que quedan por incurrir 
hasta completarla, puedan ser medidos con fiabilidad. 

 

3.6 Activos financieros 

 

 3.6.1 Facturas por cobrar, neta   
 
Las facturas por cobrar, neta son activos financieros no derivados con pagos fijos o 
determinables que no cotizan en un mercado activo, salvo: (a) aquellos que la entidad 
intente vender inmediatamente o a corto plazo, los cuales son 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 inversión inicial, a menos que 
sea debido a deterioro del crédito. 
 
Las facturas por cobrar son reconocidas al costo amortizado, usando el método de 
interés efectivo menos cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de 
tasa efectiva. 
 
Las facturas por cobrar son registradas en la fecha de negociación. 

 

3.6.2 Baja de activos financieros 
 

La Empresa da baja un activo financiero sólo cuando los derechos contractuales a 
recibir flujos de efectivo han expirado; o cuando la Empresa ha transferido los activos 
financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad 
del activo a otra entidad.  Si la Empresa no transfiere ni retiene sustancialmente todos 
los riesgos y beneficios de la propiedad y continúa con el control del activo 
transferido, la Empresa reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo 
relacionado por los montos que pudiera tener que pagar.  Si la Empresa retiene 
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero 
transferido, la Empresa continua reconociendo el activo financiero y también 
reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido. 

 
3.7 Pasivos financieros 

 

3.7.1 Clasificación como deuda o patrimonio 

 
Los instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros o 
como patrimonio de acuerdo con el fundamento al arreglo contractual. 
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3.7.2 Instrumentos de patrimonio 
 
Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual 
en los activos de una entidad después de deducir todos sus pasivos.  Los instrumentos 
de patrimonio emitidos por la Empresa se registran por el importe recibido, netos de 
los costos directos de emisión. 
 

3.7.3 Cuentas por pagar 

 
Las cuentas por pagar son registradas al costo, que es el valor razonable de la 
contraprestación, a ser pagado en el futuro por mercancía y servicios recibidos, fueren 
o no facturados a la Empresa.   

 

3.7.4 Bonos por pagar y otros pasivos financieros 

 
Los bonos por pagar y otros pasivos financieros, son inicialmente medidos al valor 
razonable, neto de los costos de la transacción 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 primas sobre bonos por pagar son 
amortizadas bajo el método de interés efectivo. 
 

3.7.5 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. 
 

3.8 Ingresos y gastos por intereses 

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

 
El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo 
amortizado de un activo o pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por 
intereses sobre un período de tiempo.  La tasa de interés efectiva es la tasa que 
exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida estimada 
de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado en un período más corto, a su 
valor neto en libros.  Al calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de 
efectivo considerando los términos contractuales del instrumento financiero; sin 
embargo, no considera las pérdidas futuras por créditos. 
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3.9 Deterioro de activos financieros  

 
La Empresa efectúa una evaluación en cada fecha del estado combinado de situación 
financiera  para determinar si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o 
grupo de activos financieros pueden estar deteriorados.  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 los flujos de caja futuros anticipados, es 
reconocida por la diferencia entre el valor recuperable y el valor en libros, y se 
registra en los resultados de operaciones como un gasto.  

 
3.10 Mobiliario, equipo y mejoras 

 
El mobiliario, equipo y mejoras para el uso en la prestación de servicios, o con fines 
administrativos, se presentan en el estado combinado de situación financiera  al costo 
de adquisición menos su depreciación y amortización acumulada y las pérdidas por 
deterioro que hayan experimentado, si las hubiere.  A continuación el detalle de la 
vida útil estimada para cada tipo de activos: 

 

Años % Depreciación 
  
Mejoras a la propiedad arrendada 5 años 20% 
Equipo rodante  5 años 20% 
Equipo de cómputo  3 años 33.33% 
Central telefónica  3 años 33.33%  
Mobiliario y enseres  5 años 20% 

 
3.11 Valores vendidos bajo acuerdo de recompra 

 
Los valores vendidos sujetos a acuerdo de recompra, son transacciones de 
financiamiento a corto plazo con garantía de valores, en los cuales la Empresa tiene la 
obligación de recomprar los valores vendidos en una fecha futura y a un periodo 
determinado.   La diferencia entre el precio de venta y el valor de compra a futuro se 
reconoce como gasto de intereses bajo el método tasa de interés efectivo. 

 
3.12 Impuesto sobre la renta  

 
El impuesto sobre la renta por pagar está basado en la renta neta gravable por el año.  
La renta gravable difiere de la utilidad neta como se reporta en el estado combinado 
de resultados, ya que excluye ingresos o gastos que son imponibles o deducibles en 
otros años y además excluye  aquellos ingresos o gastos que nunca son imponibles o 
deducibles.  El pasivo de la Empresa para impuesto corriente es calculado usando la 
tasa impositiva que esté vigente o substantivamente vigente a la fecha del estado 
combinado de situación financiera. 
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4. Administración de riesgos financieros 
 

4.1 Objetivos de la administración de riesgos financieros 
 

Las operaciones de la Empresa son expuestas a una variedad de riesgos financieros y 
operativos propias de la actividad financiera.  El objetivo de la Empresa es lograr un 
balance apropiado entre el riesgo y retorno, minimizando los efectos adversos 
potenciales sobre sus resultados financieros. 
 
La Junta Directiva de la Empresa tiene la responsabilidad de establecer y monitorear las 
políticas de administración de riesgos financieros y operativos. 
 
Para contribuir al monitoreo de estas políticas, en el mes de mayo de 2012, se aprobó la 
creación del Comité de Auditoría, el cual está conformado por tres Directores de la 
Compañía y sus respectivos suplentes.   Sus principales facultades, entre otras, son las 
siguientes: 
 

 Solicitar informes sobre los sistemas de control interno e infraestructura tecnológica 
y realizar las recomendaciones a la Junta Directiva sobre los mismos. 
 

 Supervisar el cumplimiento de las normas regulatorias aplicables a la Empresa, 
incluyendo la correcta y veraz presentación de la información financiera y otros 
informes exigidos por los entes regulatorios. 
 

 Recomendar la adopción de políticas de riesgo financiero y tecnológico que se 
consideren necesarias para el adecuado desenvolvimiento de la Compañía. 

 
Por el desarrollo de sus actividades, la Empresa está  expuesta a los siguientes riesgos: 
 

4.2 Riesgo de crédito 

 
Por sus operaciones de compra de facturas, la Empresa está expuesta a posibles pérdidas 
como consecuencia de que una contraparte incumpla sus obligaciones. 
 
La Junta Directiva de la Empresa vigila periódicamente la condición financiera de los 
deudores que involucren un riesgo de recuperación.  
 
Para mitigar el riesgo de crédito, las políticas de administración de riesgo establecen 
límites por origen de los recursos de los clientes y límites por deudor particular. 
 
La Empresa ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de crédito, 
que se resumen a continuación: 
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 Formulación de políticas que son revisadas y ajustadas periódicamente. Estas 
políticas están documentadas junto con los procedimientos y límites autorizados. 
 

 Establecimiento de límites de autorización para la aprobación y renovación de 
compras de facturas, que se revisan y adecúan periódicamente.  
 

 Evaluaciones de riesgos periódicas a través de revisiones de la cartera de factoring, 
el monitoreo constante de la clasificación de los vencimientos y la atención especial 
a la cartera con mayores niveles de riesgo. 
 

 Revisión de cumplimiento de los procedimientos y políticas a través del monitoreo 
de la exposición a los límites y controles establecidos en cuanto a aprobaciones, 
concentración y exposición.  

  
La exposición de riesgo de crédito relacionada con los activos en el estado combinado 
de situación financiera se detalla a continuación: 
 

Cuentas por cobrar - facturas descontadas:

2012 2011

Gubernamentales 8,784,500        9,056,583      

Empresas privadas 7,176,115       6,383,391      

15,960,615     15,439,974    

Exposición máxima

La Administración confía en su habilidad de continuar el control y mantener una 
mínima exposición del riesgo de crédito para la entidad como resultado de las facturas 
por cobrar basadas en que el 85.8% de las facturas por cobrar no están vencidas, ni 
deterioradas.  

 

4.3 Riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable 

 
El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés del valor 
razonable son los riesgos de que los flujos de efectivo futuros y el valor de un 
instrumento financiero fluctúen debido a cambios en las tasas de interés del mercado. 
 
El margen neto de interés de la Empresa puede variar como resultado del movimiento 
en las tasas de interés no anticipadas. 
 
La Administración de la Empresa mantiene controles periódicos sobre el riesgo de tasa 
de interés, el cual incluye la revisión de los vencimientos de sus activos y pasivos con 
las tasas de interés.  
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La tabla a continuación resume la exposición de la Empresa al riesgo de tasa de 
interés.  Esta tabla incluye los saldos de los instrumentos financieros de la Empresa, 
clasificados por los más recientes entre la fecha de re expresión contractual o la fecha 
de vencimiento. 

 

Hasta

1 mes 1-3 meses 3-12 meses 1-5 años

Contractual

mente 

vencidos Total 

Activos

Depósitos en banco 1,537            -                    -                       -                      1,537              

Facturas por cobrar, bruta 2,197,265     5,237,633      6,250,311        -                      2,275,406          15,960,615     

Total activos financieros 2,198,802     5,237,633      6,250,311        -                      2,275,406          15,962,152     

Pasivos  

Préstamos por pagar -                   561,778         689,445           812,932          2,064,155       

Bonos por pagar -                   -                    2,305,799        7,710,130       -                         10,015,929     

Valores comerciales negociables por 

pagar -                   2,883,390      -                       -                      -                         2,883,390       
Valores vendidos bajo acuerdo de 

recompra -                   1,000,000      -                       -                      -                         1,000,000       

Total pasivos financieros -                   4,445,168      2,995,244        8,523,062       -                         15,963,474     

Total gap de tasa de interés
2,198,802     792,465         3,255,067        (8,523,062)      2,275,406          (1,322)             

2012

 

 

Hasta

1 mes 1-3 meses 3-12 meses 1-5 años

Mas de 

5 años

Contractual

mente 

vencidos Total 

Activos

Depósitos en banco 1,506           -                   -                      -                    -                    1,506             

Facturas por cobrar, bruta 1,661,725    6,165,028     7,409,533       -                    -                    203,688            15,439,974    

Total activos financieros
1,663,231    6,165,028     7,409,533       -                    -                    203,688            15,441,480    

Pasivos  

Préstamo por pagar -                  41,161          626,182          691,516         -                    1,358,859      

Bonos por pagar -                  -                   5,210,648       2,825,131      3,480,405      -                        11,516,184    

Total pasivos financieros
-                  41,161          5,836,830       3,516,647      3,480,405      -                        12,875,043    

Total gap de tasa de 

interés 1,663,231    6,123,867     1,572,703       (3,516,647)    (3,480,405)    203,688            2,566,437      

2011

 
La administración de la Empresa para evaluar los riesgos de tasas de interés y su 
impacto en el valor razonable de los activos y pasivos financieros, realiza simulaciones 
para determinar la sensibilidad en los activos y pasivos financieros.  
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4.4 Riesgo de liquidez 
 

Es el riesgo que la Empresa no pueda cumplir con todas sus obligaciones, por causa 
del deterioro de la cartera de cuentas por cobrar - facturas descontadas, excesiva 
concentración en los pasivos en una fuente en particular, descalce entre activos y 
pasivos, falta de liquidez de los activos o el financiamiento de activos a largo plazo 
con pasivos a corto plazo. 

 

4.4.1 Administración de riesgo de liquidez  
 

Las políticas de administración de riesgo de liquidez establecen un límite que determina la 
porción de los activos de la Empresa que deben ser mantenidos en instrumentos de alta 
liquidez; así como límites de financiamiento,  límites de apalancamiento y límites de plazo.  
 
La liquidez es monitoreada diariamente por la administración de la Empresa. Todas las 
políticas y procedimientos de manejo de liquidez están sujetos a la revisión y aprobación de 
la Junta Directiva. 
 
La información que se presenta a continuación, muestra los activos y pasivos de la Empresa 
en agrupaciones de vencimiento, basados en el resto del período en la fecha del estado 
combinado de situación financiera,  respecto a la fecha de vencimiento contractual:   
 

 

Hasta 1 

mes

1-3 

meses

3-12 

meses 1-5 años

Contractual

mente 

vencidos Total 

Activos

Depósitos en bancos 2,754,390   -                 -                  -                    2,754,390      

Facturas por cobrar, bruta 2,197,265   5,237,633   6,250,311   -                    2,275,406        15,960,615    

Total activos financieros 4,951,655   5,237,633   6,250,311   -                    2,275,406        18,715,005    

Pasivos  

Préstamo por pagar -                  561,778      689,445      812,932        2,064,155      

Bonos por pagar -                  -                 2,310,754   7,705,175     -                       10,015,929    

Valores comerciales negociables por 

pagar -                  2,883,390   -                  -                    -                       2,883,390      
Valores vendidos bajo acuerdo de 

recompra -                  1,000,000   -                  -                    -                       1,000,000      

Total pasivos financieros -                  4,445,168   3,000,199   8,518,107     -                       15,963,474    

Total gap de tasa de interés
4,951,655   792,465      3,250,112   (8,518,107)   2,275,406        2,751,531      

2012
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Hasta 1 

mes

1-3 

meses 3-12 meses 1-5 años

Mas de 

5 años

Contractual

mente 

vencidos Total 

Activos

Depósitos en banco 701,918      -                  -                     -                    -                       701,918         

Facturas por cobrar, bruta 1,661,725   6,165,028   7,409,533      -                    -                       203,688            15,439,974    

Total activos financieros 2,363,643   6,165,028   7,409,533      -                    -                       203,688            16,141,892    

Pasivos  

Préstamo por pagar -                  41,161        626,182         691,516        -                       1,358,859      

Bonos por pagar -                  -                  5,210,648      2,825,131     3,480,405        -                       11,516,184    

Total pasivos financieros -                  41,161        5,836,830      3,516,647     3,480,405        -                       12,875,043    

Total gap de tasa de interés
2,363,643   6,123,867   1,572,703      (3,516,647)   (3,480,405)       203,688            3,266,849      

2011

 
4.5 Riesgo operacional 

 

El riesgo operacional es el riesgo de que se ocasionen pérdidas potenciales directas o 

indirectas relacionadas a los procesos de la Empresa, por personas y sistemas internos 

o por algunos eventos externos que no estén relacionados con riesgo crediticio, 

mercado o liquidez, como los legales, regulatorios y del comportamiento de los 

estándares corporativos. 

 

El objetivo de la Empresa es manejar el riesgo operacional buscando mitigar pérdidas 

financieras y daños en la reputación de la misma. 

 

Las estrategias implementadas por la Empresa son: 

 

 Identificación y evaluación de los riesgos operativos que se presentan en la 

Empresa. 

 Evaluación de pérdidas operacionales. 

 Comunicación al personal. 

 Entrenamientos periódicos al personal de la Empresa. 

 Registros de eventos de impacto que deben ser atendidos por la Junta Directiva. 
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5. Valor razonable de los instrumentos financieros 

 

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser 

negociados en una transacción común entre partes interesadas, en condiciones diferentes a 

una venta forzada o liquidación y es mejor evidenciado mediante cotizaciones de mercado, 

si existe alguno. 

 

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en 

estimaciones de mercado y en información sobre los instrumentos financieros.  Estos 

estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la 

venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dada.  Estas estimaciones son 

subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto, no pueden 

ser determinadas con exactitud.  Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede 

afectar en forma significativa las estimaciones. 

 

A continuación, se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimación del 

valor razonable de los instrumentos financieros más importantes de la Empresa: 

 

 Depósitos en bancos: El valor en libros de los depósitos en bancos se aproxima al valor 

razonable, por su liquidez y vencimiento a corto plazo. 

 

Facturas por cobrar: El valor en libros de las facturas por cobrar con vencimiento de un 

año o menos se aproxima a su valor razonable, debido a que las mismas vencen 

relativamente a corto plazo. 

 

Préstamo por pagar: El valor en libros del préstamo por pagar se aproxima a su valor 

razonable debido a los términos y condiciones son similares a mercado. 
 
Bonos por pagar y otros valores: El valor en libros de los bonos por pagar y otros valores 
se aproxima a su valor razonable, debido a que sus términos y condiciones son similares al 
mercado. 

 

 
6. Juicios críticos de contabilidad y principios clave para la estimación de la incertidumbre 
 

Al aplicar las políticas de contabilidad de la Empresa, las cuales se describen en la nota 3, los 

directores deben hacer juicios, estimaciones y supuestos acerca de los valores en libros de los 

activos y pasivos que no son fácilmente evidentes de otras fuentes.  Las estimaciones y los 

supuestos relativos se basan en la experiencia histórica y otros factores que se consideran 

relevantes.  Los resultados actuales pueden diferir de dichas estimaciones. 
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Las estimaciones y supuestos subyacentes son revisados de forma regular.  Las revisiones a las 

estimaciones contables se reconocen en el período en el cual la estimación se revisa, cuando la 

revisión afecta solamente a ese período, o en el período de la revisión y en períodos futuros 

cuando la revisión afecta ambos períodos, el actual y el futuro. 

 

6.1 Juicios críticos en la aplicación de políticas contables  

 

Los siguientes son juicios críticos, diferentes de aquellos relativos a las estimaciones 

(ver punto 6.2 abajo), que los directores han realizado en el proceso de la aplicación de 

políticas contables de la entidad y que tienen los efectos más significativos sobre los 

importes reconocidos en los estados financieros combinados, se resumen a continuación: 

 

6.2 Principios clave para la estimación de la incertidumbre 

 

A continuación, supuestos claves concernientes al futuro y otros principios claves para 

la estimación de la incertidumbre a la fecha del estado combinado de situación 

financiera, que tengan un riesgo significativo que causen ajustes materiales en el valor 

en libros de los activos o pasivos dentro del período financiero próximo. 

 

a. Pérdidas por deterioro sobre facturas por cobrar, neta   

La Empresa revisa su portafolio de facturas por cobrar para evaluar el deterioro por lo 

menos cada trimestre.  Al determinar si una pérdida por deterioro debe ser registrada en 

el estado combinado de resultados, la Empresa toma decisiones en cuanto a si existe una 

información observable que indique que existe una reducción medible en los flujos de 

efectivo futuros estimados de un portafolio de facturas por cobrar antes que la reducción 

pueda ser identificada con una factura por cobrar en ese portafolio.  Esta evidencia 

incluye información observable que indique que ha habido un cambio adverso en la 

condición de pago de los clientes en un grupo, o condiciones económicas nacionales o 

locales que correlacionen con incumplimientos en activos en la Empresa.  

 

La Administración usa estimados basados en la experiencia de pérdida histórica por 

activos con características de riesgo de crédito y evidencia objetiva de deterioro similar a 

aquellos en el portafolio cuando se programan sus flujos futuros de efectivo.  La 

metodología y supuestos usados para estimar la suma y el tiempo de los flujos de 

efectivos futuros son revisados regularmente para reducir cualquier diferencia entre los 

estimados de pérdida y la experiencia actual de pérdida. 
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7. Saldos y transacciones entre partes relacionadas 

 
Incluidos en el estado combinado de situación financiera y el estado de resultados se 

encuentran los siguientes saldos y transacciones entre partes relacionadas:  

 

2012 2011

Estado combinado de situación financiera

Activos:

  Gastos pagados por adelantado -                           70,000                

Pasivos:

 Bonos por pagar 6,995,000            5,661,000           

 Intereses bonos por pagar 3,438                   -                          

 Estado combinado de resultados

Transacciones con directores, ejecutivos y personal clave:

 Intereses pagados 695,882               528,930              

 Honorarios profesionales 242,785               245,536              

 Gastos de personal 98,398                 36,981                

 Dietas 61,000                 34,544                

1,098,065            845,991              

 

 
8. Efectivo y depósitos en bancos 
 

Un detalle del efectivo y depósitos en bancos se presenta a continuación: 
 

2012 2011

Caja menuda 400                     400                     

Banco General  - cuenta corriente 1,366,454           487,161              

Multibank, Inc. - cuenta corriente 1,383,031           163,251              

Prival Bank, S. A. - cuenta corriente 2,968                  50,000                

Multibank, Inc. - cuenta de ahorro 1,537                  1,506                  

2,754,390           702,318              

 

Al 30 de junio de 2012, los depósitos a la vista se encontraban libres de gravámenes. 
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9. Facturas por cobrar, neta 
 

Las facturas por cobrar neta, se componían de clientes del sector público y privado. 
 

2012 2011

Facturas por cobrar 15,960,615         15,439,974         

Menos:

     Descuentos cobrados no ganados (330,768)             (506,323)             

     Retenciones por pagar sobre facturas (1,261,911)          (1,362,389)          

     Reserva para posibles cuentas incobrables (200,000)             -                          

14,167,936         13,571,262         

 

El movimiento de la reserva para posibles cuentas incobrables se resume de la siguiente 

forma: 

2012 2011

Saldo al inicio del año                       -                    - 

Provisión cargada a gastos            200,000                    - 

Saldo al final del año            200,000                    - 

 

Al 30 de junio de 2012, facturas por cobrar por la suma de B/.1,000,000 garantizan valores 

vendidos bajo acuerdo de recompra por la suma de B/.1,000,000.   Véase Nota 15. 
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10. Mobiliario, equipo y mejoras, neto 
 

El mobiliario equipo y mejoras, neto se detallan a continuación:   

 

Mejoras a la 

propiedad Equipo Equipo de Central Mobiliario y

arrendada Rodante Cómputo Telefónica Enseres Total

Costo

 Saldo inicial 15,985            49,496           11,014           4,375             20,499           101,369         

Adiciones -                      26,389           4,777             -                    1,594             32,760           

15,985            75,885           15,791           4,375             22,093           134,129         

Depreciación y amortización  

acumuladas

Gasto del año 4,918              13,225           6,293             2,172             5,555             32,163           

4,918              13,225           6,293             2,172             5,555             32,163           

Saldo al 30 de junio de 2012 11,067            62,660           9,498             2,203             16,538           101,966         

Activo fijo, neto

Costo 21,813            82,321           21,485           6,572             28,160           160,351         
Depreciación y amortización 

acumuladas 10,746            19,661           11,987           4,369             11,622           58,385           

11,067            62,660           9,498             2,203             16,538           101,966         

2012

 

Mejoras a la 

propiedad Equipo Equipo de Central Mobiliario y

arrendada Rodante Cómputo Telefónica Enseres Total

Costo

 Saldo inicial 20,044            11,944           9,246             5,320             20,554           67,108           

Adiciones -                      42,283           5,889             770                4,630             53,572           

20,044            54,227           15,135           6,090             25,184           120,680         

Depreciación y amortización 

acumuladas

Gasto del año 4,059              4,731             4,121             1,715             4,685             19,311           

4,059              4,731             4,121             1,715             4,685             19,311           

Saldo al 30 de junio de 2011 15,985            49,496           11,014           4,375             20,499           101,369         

Activo fijo, neto

Costo 21,812            55,933           16,708           6,572             26,566           127,591         
Depreciación y amortización 

acumuladas 5,827              6,437             5,694             2,197             6,067             26,222           

15,985            49,496           11,014           4,375             20,499           101,369         

2011
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11. Préstamos por pagar 

 

Los préstamos por pagar se presentan a continuación: 

 

2012 2011

Carnes de Coclé 500,000                    500,000                    

Fideicomiso para el Financiamiento

  de la Competitividad y la Productividad (FINDEC) 1,064,155                 858,859                    

Universidad Latina de Panamá 500,000                    -                               

Total 2,064,155                 1,358,859                 

Porción a largo plazo 812,932                    691,516                    

Porción a corto plazo 1,251,223                 667,343                    

Carnes de Coclé, S. A. 

 

El préstamo por pagar por B/.500,000 a Carnes de Coclé tiene vencimiento en marzo de 2013 y 

devenga una tasa de interés del 13% anual.   Este préstamo fue adquirido para la compra de 

facturas por cobrar de los proveedores de bienes y servicios de Carnes de Coclé. Los intereses 

se reconocen y pagan al 13% anual siempre y cuando la Empresa, haya recibido solicitudes de 

los proveedores de bienes y servicios de Carnes de Coclé, por un volumen promedio mensual 

de B/.1,000,000; en caso contrario los intereses se reconocerán a una tasa anual del 10% 

solamente.  

 

La Empresa podrá cancelar el préstamo y los intereses con la cesión de los créditos que los 

proveedores de bienes y servicios de Carnes de Coclé le hayan otorgado en caso de quiebra, 

intervención judicial o administrativa o cualquier otra circunstancia que afecte la viabilidad 

financiera de Carnes de Coclé. 

 

Al 30 de junio de 2012 las facturas por cobrar a los proveedores de bienes y servicios de 

Carnes de Coclé, ascienden a B/.1,060,632  (2011: B/.1,149,403).   

 

Fideicomiso para el Financiamiento de la Competitividad y la Productividad (FINDEC) 

 

El préstamo por pagar por la suma de B/.1,064,155 corresponde a pagarés con Fideicomiso 

para el Financiamiento de la Competitividad y la Productividad (FINDEC), con 

vencimientos en febrero y noviembre de 2016, los cuales devengan tasas de interés del 4% y 

4.1% anual.  La Empresa cancelará los préstamos mediante veinte (20) cuotas trimestrales a 

capital e interés de B/.72,751, las cuales iniciaron a partir del 10 de mayo de 2011. 
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Universidad Latina de Panamá 

 

El préstamo por pagar por B/.500,000  a Universidad Latina de Panamá tiene vencimiento en 

septiembre de 2012 y devenga una tasa de interés del 5.5% anual.  La Empresa planea 

cancelar este préstamo y los intereses al vencimiento. 

 

 
12. Otras cuentas por pagar y gastos acumulados 

 

Un detalle de las otras cuentas y gastos acumulados por pagar se presenta  a continuación: 

 

2012 2011

Cuentas por pagar - cedente                   32,706                   249,200 

Cuentas por pagar - Comerciales                 110,703                              - 

Prestaciones laborales                   18,710                     10,686 

Retenciones por pagar - Caja de Seguro Social                     6,316                       4,255 

Otras cuentas por pagar                     4,721                          725 

                173,156                   264,866 
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13. Bonos por pagar 

 

Los bonos corporativos por pagar se resumen a continuación: 

 

Tipo Tasa de interés Vencimiento 2012 2011

I Emisión

Serie A - emisión de marzo de 2010 8.00% Marzo 2012 -                  5,232,000        

Serie B - emisión de marzo de 2010 8.50% Marzo 2013 2,312,000       2,312,000        

Serie C - emisión de marzo de 2010 9.50% Marzo 2015 496,000          496,000           

Serie D - emisión de marzo de 2010 10.00% Marzo 2020 -                  3,500,000        

Serie E - emisión de marzo de 2012 7.00% Marzo 2015 1,196,000       -                  

Serie F - emisión de marzo de 2012 8.00% Marzo 2017 1,181,000       -                  

5,185,000       11,540,000      

II Emisión

Serie A -emisión de septiembre de 2011 14.00% Sept 2016 4,854,000       -                  

10,039,000     11,540,000      

Prima en emisión de bonos 18,268            25,033             

Costos de emisión de bonos (41,339)          (48,849)           

10,015,929     11,516,184      

 

El 23 de marzo de 2010, First Factoring Inc. realizó una emisión pública de bonos corporativos 

rotativos de hasta B/.12,000,000.  Las características más importantes de la emisión son las 

siguientes: 

 

1. Los bonos serán emitidos en distintas series con plazos de 2, 3, 5 y 10 años contados a 

partir de la emisión de cada serie. 

 

2. La tasa de interés para los bonos podrá ser fija o variable a opción de la Empresa.  En 

caso de ser fija, los bonos devengarán una tasa de interés que será determinada por la 

Empresa, al menos cinco días hábiles antes de cada emisión.  En caso de ser tasa 

variable, los bonos devengarán una tasa de interés equivalente a LIBOR más 3% más 

un diferencial que será determinado por la Empresa según la demanda del mercado, al 

menos cinco días hábiles antes de la emisión. 

 

3. Los intereses serán pagados por mes vencido, hasta su respectiva fecha de vencimiento 

o hasta su redención anticipada.  La base para el cálculo de los intereses será días 

calendarios entre 360.  
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4. El capital de los bonos será cancelado al vencimiento. No obstante, la Empresa se 

reserva el derecho de redimir anticipadamente los bonos o convertir en acciones 

comunes, los bonos con plazo de 10 años. 

 

5. Los bonos corporativos para las series de 2, 3 y 5 años de vencimiento estarán 

garantizados con un Fideicomiso de Garantía Irrevocable que ha sido constituido con 

Icaza Trust Corp. en beneficio de los tenedores registrados de los bonos a favor del cual 

se ha realizado la cesión de créditos dimanantes de pagarés. 

 

6. Los Bonos Corporativos están respaldados con crédito general de la Empresa. 

 

 

El 14 de abril de 2011, First Factoring Inc. realizó una II emisión pública de bonos 

corporativos rotativos de hasta B/.12,500,000.  Las características más importantes de la 

emisión son las siguientes: 

 

1. Los bonos serán emitidos en series con distintos vencimientos de 2, 3 y 5 años contados 

a partir de la emisión de cada serie. 

 

2. La tasa de interés para los bonos podrá ser fija o variable a opción de la Empresa.  En 

caso de ser fija, los bonos devengarán una tasa de interés que será determinada por la 

Empresa, al menos cinco días hábiles antes de la emisión.  En caso de ser tasa variable, 

los bonos devengarán una tasa de interés equivalente a LIBOR (3) meses más un 

diferencial que será determinado por la Empresa según la demanda del mercado, al 

menos cinco días hábiles antes de la emisión. 

 

3. Los intereses serán pagaderos trimestralmente los días 30 de marzo, 30 de junio, 30 de 

septiembre y 30 de diciembre, hasta su respectiva fecha de vencimiento o  redención 

anticipada.  La base para el cálculo de los intereses será días calendarios entre 360. 

 

4. El capital de los bonos será cancelado al vencimiento.  
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14. Valores comerciales negociables por pagar 

 

Los valores comerciales negociables por pagar se resumen a continuación: 

Tipo Tasa de interés Vencimiento 2012 2011

I Emisión

Serie A -emisión de septiembre de 20115.50% Sept 2012 2,886,000 -           

Costos de emisión de valores comerciales negociables (2,610)       -           

2,883,390 -           

 

El 10 de marzo de 2011, First Factoring, Inc. realizó una emisión pública de valores 

comerciales negociables de hasta  B/.10,000,000.    Las características más importantes de la 

emisión son las siguientes: 

 

1. Los valores comerciales negociables serán emitidos en distintas series con plazos de 

vencimientos de 180 y 360 días, contados a partir de la fecha de emisión de cada serie. 

 

2. La tasa de interés para los valores comerciales negociables podrá ser fija o variable a 

opción de la Empresa.  En caso de ser fija, los valores comerciales negociables 

devengarán una tasa de interés que será determinada por la Empresa, al menos cinco 

días hábiles antes de la emisión.  En el caso de ser tasa variable, los valores comerciales 

negociables devengarán una tasa de interés equivalente a LIBOR (3) meses más un 

diferencial que será determinado por la Empresa según la demanda del mercado, al 

menos cinco días hábiles antes de la emisión. 

 

3. Los intereses serán pagaderos trimestralmente, hasta su respectiva fecha de 

vencimiento o hasta su redención anticipada.  La base para el cálculo de los intereses 

será días calendarios entre 360. 

 

4. El capital de los valores comerciales negociables será cancelado en la respectiva fecha 

de vencimiento.  

 
15. Valores vendidos bajo acuerdo de recompra 

 

Al 30 de junio de 2012, la Compañía mantenía obligaciones producto de valores vendidos bajo 

acuerdo de recompra por B/.1,000,000 con vencimiento el 27 de agosto de 2012 y tasa de 

interés de 7%.   Estos valores están garantizados con facturas por cobrar por la suma de 

B/.1,000,000 y bonos corporativos que se mantienen en tesorería por la suma de B/.1,250,000 

con vencimientos en marzo de 2013 y marzo de 2015.  Al 27 de agosto de 2012, este contrato 

fue renovado con los mismos términos hasta el 26 de octubre de 2012.  
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16. Capital pagado  

 

El capital autorizado de First Factoring, Inc. está constituido por 100,000 (2011:1,000) 

acciones comunes sin valor nominal, de las cuales 100,000 (2011:1,000) acciones se 

encuentran emitidas y en circulación por un valor de B/.13,333. 

 

En la reunión ordinaria de accionistas celebrada el día 27 de octubre de 2011, se aprobó por 

unanimidad, el incremento del número de acciones de la sociedad para llevarlas hasta cien mil 

(100,000).  

 

Durante el año terminado el 30 de junio de 2012, se declararon dividendos por la suma de 

B/.2,053,540. 

 

 
17. Compromiso 
 

Al 30 de junio de 2012, la Empresa mantiene con un tercero, un compromiso dimanante de 

contrato de arrendamiento operativo de inmueble, el cual expira en el mes de diciembre de 

2012.  

 

Al 30 de junio de 2011, el canon de arrendamiento fue revisado y se realizó un incremento de 

B/.740 anual conforme lo establece la cláusula primera del contrato de arrendamiento.  En el 

mes de diciembre de 2012, se realizará una nueva revisión. 

 

Durante el año terminado el 30 de junio de 2012,  el gasto de alquiler de inmueble ascendió a 

B/.13,598 (2011: B/.12,840). 
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18. Gastos generales y administrativos  

 

A continuación el detalle de los gastos generales y administrativos al 30 de junio de 2012: 

 

Gastos de personal 247,888             122,580             

Honorarios profesionales 467,133             443,716             

Gastos legales y notariales 30,335               44,408               

Dietas 61,000               34,544               

Alquileres 13,598               12,840               

Reparación y mantenimiento 20,583               16,148               

Atenciones a clientes 17,833               12,542               

Luz, teléfono y célular 13,002               10,951               

Depreciación y amortización 32,163               19,311               

Publicidad 6,492                 8,693                 

Seminarios y capacitaciones 18,707               14,871               

Gastos de transporte y estacionamiento 15,056               11,239               

Útiles de oficina 4,644                 4,552                 

Impuestos varios 8,604                 3,778                 

Cuotas y suscripciones 6,780                 10,229               
Cargos bancarios 1,438                 2,547                 

Gastos de aseo y cafetería 5,077                 4,169                 

Seguros 2,834                 5,428                 

Multas y recargos 2,329                 3,818                 

Otros 4,632                 6,953                 

980,128             793,317             

2012 2011
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19. Impuesto sobre la renta 

 

De acuerdo con las disposiciones fiscales vigentes en la República de Panamá, las ganancias 

obtenidas por la Empresa por operaciones locales están sujetas al pago del impuesto sobre la 

renta, las obtenidas por operaciones internacionales y aquellas obtenidas por intereses en 

depósitos a plazo o ahorros en bancos locales, están exentas del pago del impuesto sobre la 

renta. 

 

La conciliación entre la utilidad financiera antes de impuesto sobre la renta y utilidad neta 

fiscal se detalla a continuación: 

 

2012 2011

Utilidad financiera antes de   

impuesto sobre la renta 1,158,382       1,115,032       

Ingresos no gravables 972,026          912,025          

Renta gravable 186,356          203,007          

Impuesto sobre la renta 25% 46,589            50,752            

 

La tasa promedio efectiva del impuesto sobre la renta al 30 de junio de 2012 es del 4.02 % y la 

tasa de impuesto sobre la renta aplicable según la legislación fiscal vigente es 25%. 

 

 
20. Aprobación de estados financieros combinados 
 

Los estados financieros combinados han sido autorizados para su emisión por la 

Administración de la Empresa  el 31 de  agosto de 2012 

 

* * * * * * 












