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1. Analisis de Resultados Financieros y Operativos:

a. Liquidez:
Al 30 de septiembre de 2015, la Empresa reportaba activos circulantes por el orden de
US$10,552.392 principalmente constituidos por Facturas por Cobrar netas (US$$9,540,450).
i<l total de pasivos corrientes fue de US$3,760,926 por o que el capital neto de trabajo fue
de US$6.791.4460.

Iil total de activos alcanzo la cifra de US$10,643,502 mientras que los pasivos se ubicaron
en US$8,110.366 debido principalmente a la colocacion de bonos desde ef mes de marzo de
2010 (US$6,649.440) y Valores Comerciales Negociables desde marzo de 2071
(US$839,549).

b. Recursos de Capital:
La principal fuente de financiamiento de la empresa la constituyen las emisiones de Bonos
Corporativos y de Valores Comerciales Negociables,

¢. Patrimonio:
El capital social autorizado de la Empresa esta constituido por 100,000 acciones comunes
sin valor nominal. de las cuales 100,000 acciones se encuentran emitidas y en circulacion
por un valor de B/.2,445,8406.

d. Resultados de operaciones:
Para el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, la Empresa reportd ingresos por
descuentos de facturas por el orden de US$559,131 y ha percibido otros ingresos por la
suma de US$2,039.  El total de ingresos fue de US$561,170 mientras que los gastos s¢
ubicaron en US$304,693 compuestos por gastos de intereses US$155,914, provision para
cuentas incobrables por US$30,000 y los gastos administrativos US$118,779 y un impuesto
causado estimado de US$64.119 originando una ganancia neta de US$192,358.

¢, Analisis de perspectivas:
Los resultados del trimestre se alejan de los planes establecidos por la Alta Gerencia,
debido a la recesion que existe en el Pais. Se espera que el ritmo de crecimiento de la
cconomia panamefia y la consolidacion operativa de la empresa permita reactivar y
expandir la actividad del negocio, teniendo en cuenta siempre la oportuna y prudente
supervisidn de los riesgos que se estdn asumiendo.



2. Resumen financiero:

ESTADO DE SITUACION FINANGIERA sep-15 jun-15 mar-15 dic-14
Ingresos 561,170 473,691 252,981 359,594
Gastos por intereses 185,914 164,154 174,380 180,980
Gastos de QOperacién 148,778 150,984 133,844 180,793
Utilidad o Pérdida 256,477 158,653 -55,243 17,821
Acciones emitidas y en circulacion 100,000 10C,000 100,000 100,000
Utifidad o Pérdida por Accién 2.56 1.59 -0.55 0.18
Utilidad o Pérdida del pericdo 192,358 141,896 -55,243 17,821
Acciones promedio def periodo 100,000 100,000 100,000 100,000

BALANCE GENERAL jun-15 jun-15 mar-15 dic-14

Active Circulante 10,552,392 11,879,947 11,644,473 12,121,318
Activos Totales 10,643,502 11,911,316 11,673,129 12,169,787
Pasivo Circulante 3,760,926 5,358,670 5,624 870 5,358,477
Deuda a Largo Plazo 4,349,440 4,277,279 3,914,988 4,612,596
Acciones Preferidas 0 0 0 0
Capital Pagado 2,445,846 2,445,846 2,445 846 2,445,846
Utilidades Retenidas 104,784 -170,478 -294,973 -239,638
Patrimonio Total 2,533,136 2,275,367 2,133,378 2,188,714
RAZCONES FINANCIERAS:

Dividendo/Accion 0 0 0 0
Deuda Total/Patrimonio 3.20 4.23 4.47 4.58
Capital de Trabajo 6,791,466 6,521,277 6,014,803 6,762,841
Razdn Corriente 2.81 222 207 226
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CONTADORES, LUNA Y ASOCIADOS, S.A. C Z A SA

e E .

CONTADORES PUBLICOS AUTORIZADOS

Informe de Revision de Informacion Financiera

Junta Dircetiva y Accionistas
First Factoring, Inc,
Panamd, Rep. de Panama

Introduccion

He revisado los estados financieros intermedios adjuntos de First Factoring, Inc. que
comprenden el estado de situacion {inanciera al 30 de septiembre de 2015, y los estados de
ganancia o pérdida, cambios en el patrimonio y flujos de efective por los tres meses terminados
et esa fecha, ast como un resumen de las principales politicas contables y otra informacidn
explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

l.a Administracion de la Empresa es responsable por la preparacion y presentacion razonable de
estos estados financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de
Contabilidad No. 34 Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera y por el control interno gue la Administracidn determine que ¢s
necesario para permitir [a preparacion de estados financieros intermedios que estén libres de
represeniaciones errdncas de importancia refativa, debido va sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

Nuestra responsabitidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con
base en nuestra revisién.  Efccltuamos nuestra revisién de conformidad con Normas
Internacionales de Auditoria. Eslas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos vy
que planifiqguemos y realicemos la revision para obtener una seguridad razonable acerca de si
los estados financieros intermedios estén libres de representaciones crréneas de importancia
relativa,

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revisidn acerca

de los montos y revelaciones en los estados financieros intermedios.  Los procedimientos
seleccionados dependen de nuestro juicio. incluyendo la cvaluacién de los riesgos de
representacion erronea de importancia relativa en los estados financieros intermedios, debido

ya sea a fraude o error. Al efectuar csas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el
control interno relevante para la preparacién y presentacion razonable de fos estados
financieros intermedios de la Empresa, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno de la entidad.  Una revisidn también incluye evaluar lo
apropiado de los principios y las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las )&
estimaciones contables hechas por la Administracién, asi como para evaluar la presentacion en V
conjunto de los estados financieros intermedios. 0



Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para ofrecer una base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros presentan
razonablemente. ¢n todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de First Factoring,
Inc. al 30 de septiembre de 2015, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los tres
meses terminados en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34
Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera,

O e
Omar Luna

C.PA. 1704

206 de noviembre de 2015
Yanamd, Rep. de Panama



First Factoring, Inc.

Estado de situacién financiera
30 de septiembre de 2015
{En balboas)

Activos

Activos corrientes
Efectivo y depdsitos en bancos
Facturas por cobrar, netas
Otras cuentas por cobrar
Gastos pagados por adelantado

Tolal de activos corrientes

Actives no corrientes
Mobiliario equipo y mejoras, neto
Impuesto diferido
Depdsitos en garantia

Total de activos no corrientes
Total de activos

Pasives y patrimonio

Pasivos corrientes
Sobregiro
Valores comerciales negociables
Bonos por pagar - corporativos
Intereses por pagar
Cuentas por pagar accionistas

Otras cuentas y gastos acumulados por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes
Bonos por pagar - corporativos

Tetal de pasivos

Patrimonio
Capital pagado
Impuesto complementario
Utilidades retenidas

Total patrimonio

Total de pasivos y patrimonio
I )

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

30 dde septiembre
Notas 2015
(no auditado)

8 264,963
9 9,540,450
0 651,158
L 95,821

30 de junio
2015
{auditado)

445,416
11,369,794
30,309
31,339

10,552,392

11,876,858

12 14,236 18,535
68,500 68,500

8,374 12,834

91,110 99,869

10,643,502 11,976,727

102.696 150,267

7.5 839,549 2,722,167
7.14 2,300,000 2,300,000
7 28,352 28,038

- 76,168

13 490,329 82,030
3,760,026 5,358,670

714 4,349,440 4,277,279
8,110,366 9,635,949

L6 2,445,846 2,445.846
(17.494) (17.494)

104,784 (87,574)

2,533,136 2,340,778

10,643,502

11,976,727 JT
)

]



First Factoring, Inc.

Estado de ganancias o pérdidas

Tres meses terminados el 30 de septiembre de 2015

{En balhoas)

Notas

Ingresos

Descuento de Tacturas

Intereses ganados - cucnta de ahorro

Oros ingresos
Gastos

Intereses pagados 7

Provision para posibles cuentas incobrables 9

Gastos generales y administrativos 7, 20

Utilidad (pérdida) antes det impuesto sobre la renta
fmpuesto sobre la renta estimado 18

Utilidad (pérdida) neta del periodo

Trimestre

2015
{no auditado}

2014

(no auditado)

Acumulado
2014
(no auditado)

2015

(no auditado)

559,131 262,344 350,131 262,344
2,039 62,900 2,039 62,900

- 17,676 - 17,676
561,170 342,920 561,170 342,920
155914 200,923 155,914 200,923
30,060 20,000 30,000 20,000
118,779 164,964 118,779 164,964
304,693 383,887 304,693 385,887
256,477 {42,967) 256,477 (42,967
64,119 - 64,119 -

192,358 (42,967) 192,358 {42.967) J’
J

[.as notas que se acompafian son parte de los estados financieros.

Q



First Factoring, Inc.

Estado de cambios en el patrimonio
Tres meses terminados el 30 de septiembre de 2015

(En balboas)

Nota

Capital pagado
Saldo al inicio del periodo 17
Conversion de bonos en acciones

Saldo al final del periodo

Impuesto complementario
Saldo al inicio del periodo
Aumento

Saldo al final del periodo

Utilidades retenidas
Saldo al inicio del periodo
(Pérdida) utilidad neta
Saldo al final del periodo

Total de patrimonio

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

Acumulado
2015 2014
(no auditado) (no auditado}

2.445.846 13,333
- 1,500,000
2.445 846 1.513.333
(17.494) (15.952)
- (427)
(17.494) (16,379
(87.574) (214.578)
192,358 (42.,967)
104,784 (257.545)
2,533,136 1.239.409
b4
Q



First Factoring, inc.

Estado de flujos de efectivo
Tres meses terminados el 30 de septiembre de 2015

(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:

Acumulado

Notas 2015

(no auditado)

2014
(no auditado)

Utilidad (pérdida) neta 192,358 (42,967)
Ajustes pot:
Provision para posibles cuentas incobrables 30,000 20,000
Impuesto sobre la renta 64,119 -
Depreciacidon y amortizacion 4,299 6,364
Gasto de intereses 155,600 212,961
Cambios netos en activos y pasivos de operaciones:
Cuentas por cobrar - facturas descontadas 1,799,344 (1,002,809
Intereses y olras cuentas por cobrar {620.849) 1,420,837
Gastos pagades por adelantado {64,482) 9,520
Depdsitos en garantia 4,460 1.277
Otras cuentas y gastos acumulados pot papar 344,180 (113,382)
Intereses pagados (155,2806) (224,999
Efectivo neto proveniente de las actividades de operacion 1,753,743 286,808
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Sobregiro (47.571) -
Bonos por pagar 72,161 2,382
Valores comerciales negociabies (1,882.,618) (252,102)
Cuentas por pagar accionistas (76.168) -
Efectivo neto (utilizado en) proveniente de fas actividades de financiamiento (1,934.196) (249.720)
Aumento {disminucidn) neto en efectivo y equivalentes de efectivo (180,453} 37.088
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 445416 1,134,180
Efectivo y equivalentes de efectivo al linal del periodo 8 264,963 1,171,268 y
J
Q

Las notas que se acompaiian son parle de los estados financieros.

.



First Factoring, Inc.

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
{En balboas)

1. Informacion general

Iirst Factoring, Inc. (la “IEmpresa™) estd constifuida de acuerdo a las leyes de la Reptblica de
Panama mediante Escritura Publica No. 11993 de 24 de junio de 2009 ¢ inicié operaciones ¢l
3 de julio de 2009. La Empresa efectia negocios de compra y venta de facturas descontadas
(“factoring™) a través de la cesion, endoso o simple entrega de la factura.

Las Empresa esta ubicada en Via Espafia, Plaza Regency.

2. Aplicacion de Normas internacionales de Informacion Financiera (NI1F's)
2.1 Normas e interpretaciones emitidas que ann no han sido adoptadas

NIE Y Instrumentos Financieros:

Clasificacion y Medicion emitida en noviembre 2009 y enmendada en octubre 2010
introduce nuevos requerimientos para la clasificacién y medicién y para dar de baja a
los activos financieros y pasivos financieros.

La NI 9 sera efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del [ de
enero de 2018.

[.a administracion prevé adoptar la NIIF 9 para el periodo anual que inicia el 1 de julio
de 2018.

NIUF 15 - Ingresos de Contratos con Clienies

En mayo de 2014 se emitio la NIIF 135, la cual establece un Gnico modelo integral para
el uso de las entidades en la contabilizacién de los ingresos procedentes de contratos
con clientes. Cuando se haga efectiva, la NIIF 15 sustituird las guias actuales de
reconocimiento de ingresos, incluyendo a la NIC 18 - Ingresos, NIC 11 — Contratos de
Construccidn, y las interpretaciones correspondientes,

Modificaciones a la NIC 16 v NIC 38 - Aclaracion _de Métodos Aceptables de
Depreciacion v Amortizacidn

Las modificaciones a la NIC 16 prohiben a entidades el uso de un método de
amortizacion basado en los ingresos para elementos de propiedades, planta y equipo.
Las modificaciones a la NIC 38 introducen una presuncién refutable de que los ingresos
no son una base apropiada para la amortizacidén de los activos intangibles. Iista &
presuncidn solo puede ser refutada en los siguientes dos circunstancias: \/
2

_7-



First Factoring, Inc.

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

a}  cuando el activo intangible se expresa como una medida de los ingresos: o
b)  cuando se pueda demostrar que los ingresos v el consumo de los beneficios
cconomicos del active intangible estdn altamente correlacionados.

Las modificaciones aplican prospectivamente para periodos anuales que comiencen en
o después del T de enero de 2016, y se permite su aplicacion anticipada.

Modificaciones a la NIC 19 Planes de Bencficios Definidos: Contribuciones de los

Lmpleados

Las modificaciones a la NIC 19 aclaran ¢dmo una entidad debe contabilizar las
contribuciones hechas por los empleados o terceros a los planes de beneficios definidos,
en funcidn de si esas contribuciones dependen del numero de afios de servicio prestados
por ¢l empleado.

Para las contribuciones que son independientes del nimero de afios de servicio, la
entidad puede o bien reconocer las contribuciones como una reduccién en el costo del
servicio en el periodo en el que se presta el servicio relacionado, o atribuirlos a los
periodos de servicio de fos empleados utilizando el método de unidad de crédito
proyectado, mientras que para las contribuciones que dependen del ntmero de afios de
servicio, la entidad estard obligada a atribuirlos a los periodos de servicio de los
empleados,

Las modificaciones aplican para periodos anuales que empiecen en o después del 1 de
julio de 2014, y se permite su aplicacidn anticipada.

Mejoras Anuales a lax NIIFs - Ciclo 2010-2012

Las mejoras anuales a las NIIFs - Ciclo 2010-2012 incluyen una serie de enmiendas a
varias NI1Fs, que se resumen a continuacion.,

Las modificaciones a la NHIEF 2 (i) cambian las definiciones de “condicion de traspaso”
(vesting condition) y "condicién de mercado™: y (ii) afiade definiciones de “condicion
de rendimiento” y “condicién de servicio™ que cstaban comprendidos dentro de la
definicion de “condicién de traspaso™. Las modificaciones a la NIIF 2 son efectivas para
fas transacciones de pagos basados en acciones para las que la fecha de traspaso sea et o y

después del 1 de julio 2014. 5



First Factoring, Inc.

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

Las modificaciones a la NIIFF 3 aclaran que la contraprestacion contingente que se
clasifica como un activo o un pasivo debe ser medido a valor razonable en cada fecha de
reporte, con independencia de que la contraprestacidn contingente ¢s un instrumento
financiero dentro del alcance de la NIIF 9 o la NIC 39 o un activo o pasivo no
financiero. Los cambios en el valor razonable (que no scan ajustes del periodo de
medicion) deben ser reconocidos en resultados. Las modificaciones a la NIIF 3 son
efectivas para las combinaciones de negocios cuya fecha de adquisicion sea el o después
del 1 de julio 2014.

LLas modificaciones a la NIIF 8 (i) requieren que una entidad revele los juicios hechos
por la administracién en la aplicacion de los eriterios de agregacion a los segmentos
operativos, incluyendo una descripeion de los segmentos operativos agregados y los
indicadores economicos evaluados para determinar si los segmentos operativos ficnen
“caracteristicas econdmicas similares™; y (i1} aclarar que s6lo se debe proporcionar una
conciliacién del total de los activos de los segmentos reportables a los activos de la
entidad, cuando los activos del segmento s¢ proporcionan regularmente a la maxima
autoridad en la toma de decisiones de operacidn.

Las modificaciones a la base de conclusiones de la NIIF 13 aclaran que la emision de la
NI 13 y modificaciones a la NIC 39 v la NIIF 9 no quitd la capacidad de medir
cuentas por cobrar y por pagar a corto plazo sin tasa de interés establecida por su valor
de factura sin descontar, si el efecto del descuento es inmaterial. Debido a que estas
enmiendas no contienen ninguna fecha de vigencia, se considera que es inmediatamente
efectiva,

Las modificaciones a la NIC 16 y la NIC 38 de climinar las contradicciones percibidas
en la contabilizacion de la depreciacion o amortizacidén acumulada cuando se revalta un
elemento de propiedad, planta y equipo o un activo intangible. Las normas modificadas
aclaran que el valor bruto en libros se ajusta de una manera consistente con la
revalorizacion del valor en libros del activo, y que la depreciacion o amortizacion
acumulada es la diferencia entre el valor bruto en libros y el valor en libros después de
tomar en cuenta las pérdidas por deterioro acumuladas.

Las modificaciones a la NIC 24 aclaran que una entidad de administracién que
proporciona servicios de personal clave de administracion a una entidad que reporta es
una parte relacionada de la entidad que reporta. En consecuencia, la entidad que reporta
debe revelar como transaccion entre partes relacionadas los importes causados por el
servicio pagado o por pagar a la entidad de administracion por la prestacion de servicios
de personal clave de administracion. Sin embargo, no se requiere la revelacion de los y
componentes de dicha compensacion. 0

9.



First Factoring, Inc.

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

Mejoras Anuaies a las NIy - Ciclo 2001-2013

Las mejoras anuales a las NIII's - Ciclo 2011-2013 incluyen una serie de enmiendas a
vartas NIIFs, que se resumen a continuacion.,

[.as modificaciones a la NIIF 3 aclaran que la norma no se aplica a la contabilizacion de
Jla formacion de todo tipo de acuerdo conjunto en los estados financieros del propio
acuerdo conjunto.

Las modificaciones a la NIIF 13 aclaran que el alcance de la excepeion de cartera para
medir el valor razonable de un grupo de activos financieros y pasivos financieros sobre
una base nela incluye todos los contratos que se encuentran dentro del alcance de, y
contabilizados de acuerdo con, la NIC 39 o la NHF 9, mcluso st esos contratos no
cumplen con las definiciones de activos financieros o pasivos financieros en la NIC 32,

Las modificaciones a la NIC 40 aclaran que la NIC 40 y [a NIII* 3 no son mutuamente
excluyentes y fa aplicacion de ambas normas puede que sea necesario. En consecuencia,

una entidad que adquiera una propiedad de inversion deberd determinar si:

a)  lL.a propiedad cumple con fa definicion de propiedad de mversidn segin ta NIC

40; v
b)  Laoperacion cumple con ta definicién de una combinacion de negocios bajo NIIF
3.

3. Politicas de contabilidad significativas
3.1 Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de la Empresa han sido preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIFF),

3.2 Base de preparacion
Los estados financieros han sido preparados bajo la base de costo historico.

3.3 Moneda funcional
Los registros se¢ llevan en balboas v los estados financieros estdan expresados en esta
moneda. Fl balboa, unidad monetaria de la Republica de Panama, esta a la par y es
de libre cambio con el dolar de los Estados Unidos de América. La Republica de

Panamd no emite papel moneda y en su lugar utiliza el dolar norteamericano como y
)

moneda de curso legal.
Q

-10-



First Factoring, Inc.

Notas a ios estados financieros
30 de septiembre de 2015
{En balboas)

3.4 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcion de que los beneficios econdmicos [luyan
hacia la Empresa y puedan ser facilmente medidos. Los siguientes criterios
especificos son cumplidos antes de reconocer los ingresos:

(a) El importe de fos ingresos pueda medirse con fiabilidad:

(b) Es probable que la entidad reciba los beneficios econdmicos derivados de la
(ransaccion;

(¢) 3l grado de terminacién de la transaccidn, en la fecha del estado de situacion
financiera, pueda ser medido con flabilidad; y

(d) Los costos ya incurridos en la prestacion, asi como los que quedan por incurrir
hasta completarla, puedan ser medidos con fiabilidad.

3.5 Activos financieros
3.5.1 Fuaciuras por cobrar, netu

LLas facturas por cobrar, netas son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo, salvo: (a) aquellos que la entidad
mtente vender inmediatamenie ¢ a corto plazo, los cuales son clasificados como
negociables, v 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 (¢) aquellos para ¢l
cnal el tenedor no recupera substancialmente toda su inversion inicial, a menos que
sea debido a deterioro del crédito.

[Las facturas por cobrar son reconocidas al costo amortizado, usando ¢l método de
interés efectivo menos cualquier deteriore, con ingresos reconocidos en una base de
tasa efectiva.

Las facturas por cobrar son registradas en la fecha de negociacion.
3.5.2 Falores mantenidos hasta su vencimiento

[.os valores mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivados
con pagos fijos o determinados y vencimientos fijos los cuales la Administracion de
la empresa tiene la intencién y la habilidad de mantener hasta su vencimiento. Si la
empresa vendiera un monto que sea significativo (en relacion con el importe total de
valores mantenidos hasta el vencimiento) de wvalores mantenidos hasta su
vencimiento, la categoria completa deberd ser reclasificada como disponible para la
vemta.  Los valores mantenidos hasta el vencimiento son reconocidos al costo
amortizado usando el método de interés efectivo menos cualquier deterioro, con (J’
ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva. ;/
g
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3.6

3.53.3 Bajua de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a
recibir flujos de efectivo han expirado; o cuando la Empresa ha transferido los activos
financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios 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 continla 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.  Sila Empresa retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de Ja propiedad de un activo {inanciero
transferido, la Empresa continua reconociendo el activo financiero y también
reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

Pasivos financieros
3.6.1 Clasificacion como deuda o patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financicros o
como patrimonio de acuerdo con ef fundamento al arreglo contractual.

3.6.2 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 emision.

3.6.3 Cuentas por pagar

l.as cuentas por pagar son registradas al costo, que es el valor razonable de la
contraprestacion, a ser pagado en el futuro por mercancia y servicios recibidos, fucren
o no facturados a la Empresa.

3.6.4 Bonos por pagar y ofros pasivos financieros

L.os bonos por pagar y otros pasivos financieros. son inicialmente medidos al valor
razonable, neto de Jos costos de la transaccion y son subsecuentemente medidos al
costo amortizado usando el método de interés efective, 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.

3.6.5 Baja en cuentas de pasivos financieros

La limpresa da de baja los pasivos financieros cuando, vy solamente cuando, las

P

obligaciones de la Empresa se liquidan, cancelan o expiran.

-12-
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30 de septiembre de 2015

(En balboas)

3.7 Ingresos y gastos por intereses

3.9

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

Il método de tasa de inferés efectiva es ¢l método utilizado para calcular el costo
amertizado de un activo o pasivo financiero y de distribuir ¢l ingreso o gasto por
intereses sobre un periodo 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 periodo mds corto, a su
valor neto en libros, Al calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de
electivo considerando los términos contractuales del instrumento financiero; sin
embargo, no considera las pérdidas futuras por créditos.

Deterioro de activos financieros

La Empresa efectta una evaluacion en cada fecha del estado de situacion financiera
para determinar si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o grupo de
activos Inancieros 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 ncto de los flujos de caja futuros anticipados, e¢s
reconocida por la diferencia entre el valor recuperable y ¢l valor en libros, y se
registra en [os resultados de operaciones como un gasto.

Mobiliario, equipo y mejoras

]l mobiliario, equipo y mejoras para el uso en la prestacion de servicios, o con fines
administrativos, se presentan en el estado  de situacién financiera  al costo de
adquisicion menos su depreciacion y amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado, si las hubiere. A continuacién e detalie de la
vida util estimada para cada tipo de activos:

Afios % Depreciacion

Mejoras a la propiedad arrendada 5 afios 20%
Liquipo rodante 5 afios 20%
Equipo de computo 3 afios 33.33%
Central telefdnica 3 afios 33.33%
Mobihiario y enseres 5 aiios 20%
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Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

3.10 Valores vendidos bajo acuerdo de recompra

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

311 Impuesto sobre la renta

[l impuesto sobre la renta por pagar estd basado en la renta neta gravable por el afio.
La renta gravable difiere de la utilidad neta como se reporta en ¢l estado de ganancia
o pérdidas, ya que excluye ingresos o gastos que son imponibles o deducibles en otros
afios v ademads 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 de
situacion financiera.

4. Administracion de riesgos financieros
4.1 Objetivos de la administracidn de riesgos financieros

Las operaciones de la Empresa son expuestas a una variedad de riesgos financieros y
operalivos propias de la actividad financiera. Ll objetivo de la Empresa es lograr un
balance apropiado entre el riesgo v retorno, minimizando los efectos adversos
potenciales sobre sus resultados financieros.

La Junta Dircctiva de la Empresa tiene la responsabilidad de establecer y monitorear las
politicas de administracion de riesgos financicros y operativos.

Para contribuir al monitoreo de estas politicas, en ¢l mes de mayo de 2012, se aprobd la
creacion del Comité de Auditoria, el cual estd conformado por tres Directores de la
Compafiia y sus respectivos suplentes.  Sus principales facultades, entre otras, son las
siguientes:

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

e Supervisar el cumplimiento de las normas regulatorias aplicables a la Empresa,

incluyendo la correcta y veraz presentacion de la informacion financiera y otros y
informes exigidos por los entes regulatorios. o

~14-
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Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

¢ Recomendar la adopcidn de politicas de riesgo financiero y tecnologico que se
consideren necesarias para el adecuado desenvolvimiento de la Compailia. Por el
desarrollo de sus actividades, la Empresa estd expuesia a los siguientes riesgos:

4.2 Riesgo de crédito

Por sus operaciones de compra de facturas, la Empresa estd expuesta a posibles pérdidas
como consecuencia de que una contraparte incumpia sus obligaciones.

La Junta Directiva de la Empresa vigila periodicamente la condicidn financicra de los
deudores que involucren un riesgo de recuperacion.

Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracién de riesgo establecen
limites por origen de los recursos de los clientes v limites por deudor particular.

La Empresa ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de crédito,
(ue se resumen a continuacion;

e [Formulacion de politicas que son revisadas y ajustadas periodicamente, Fstas
politicas estan documentadas junto con los procedimientos y limites auforizados.

o [stablecimiento de limifes de autorizacion para la aprobacion y renovacion de
compras de facturas, que se revisan y adecian periddicamente.

e [valuaciones de riesgos periodicas a través de revisiones de la cartera de factoring,
¢l monitoreo constante de la clasificacion de los vencimientos y la atencidn especial
a la cartera con mayores niveles de riesgo.

e Revision de cumplimiento de los procedimientos y politicas a través del monitoreo
de la exposicion a los limites y controles establecidos en cuanto a aprobaciones,
concentracion y exposicion,

La exposicion de riesgo de crédito relacionada con los activos en el estado de
situacidn financiera se detalla a continuacion:

Cuentas por cobrar - facturas descontadas: ~ Expesicion méxima
| _ 2015 L2015 _
. {no auditado) = (auditado)

Gubernamentales 16396188 7.187.927

Empresasprivadas 3462574 4499.857

9858762  11687.784

Q
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30 de septiembre de 2015
(En balboas)

4.3

La Administracion confia en su habilidad de continuar ¢l control y mantener una
minima exposicidn del riesgo de crédito para la entidad como resultado de las facturas
por cobrar basadas en que o 93.6% de las facturas por cobrar no estan
contracinalmente vencidas, i deterioradas.

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

Ll riesge de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés det valor
razonable son los riesgos de que los fluyjos de efectivo futuros v el valor de un
instrumento financiero fluctten 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 Administracion de la Empresa mantiene controles periodicos sobre el riesgo de tasa
de interés, el cual incluye la revision de fos vencimientos de sus activos y pasivos con
las tasas de interds.

La tabla a continuacién resume la exposicién de fa Empresa al riesgo de tasa de
mterés. Lsta tabla incluye los saldos de los instrumentos financieros de la Empresa,
clasificados por los mas recientes entre la fecha de re expresion contractual o la fecha
de veneimiento.

30 de septiembre de 2015 {no auditado)

Contractuat

Hasta mente

1mes 1-3 meses  3-12 meses -5 afios vencidos Tofal
Activos
Depdsitos e banco 162,267 - - - 162,267
Facturas por cobrar, brut 25,736 1167481 8010913 - 634.630 .838,762
Total activos financieros 188,003 1, 167481 £010915 - 654,630 HL021,020
Pasivos
Bonos por pagar- corporativos - - 2,300,800 4,349 440 - 6.049.440
Valores comerciales negociables por
pagar - . 839.549 - - 839,549
Total pasivos financicros - - 3,139,549 4.349 440 - 7488989
Totad gap de tasa de interés

188,003 1.167.481 4.871.366 (4,349,440} 634,630 2,532,040

Q
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Activos

Depdsitos en banco
Facturas por cobrar, bruta
Total activos financieros

Pasivas

Bonos por pagar- corporativos
Valores comerciales negoeiables por
pagar

Total pasives financieros

Total gap de tasa de interés

30 de Junio de 2015 (auditado)

Contractual
Hasta mente

1 mes 1-3meses  3-12 meses 1-5 aitos vencidos Total
204 868 - - 204 864
1,080478 4,065,674 39337171 2.007.861 11,687,784
1,373,346 4,005,674 393377 2,007,361 11,982,652
- 2,300,000 4277279 6,577.279
2,722,167 - 27222167
5.022.167 4271274 9,290,446
1,375,346 4,665,674 {1,088,390) (4,271.279) 2,607,861 2,683,206

La administracién de la Empresa para evaluar ios riesgos de tasas de interés y su
impacto cn el valor razonable de los activos y pasives financieros. realiza simulaciones
para determinar la sensibilidad en los activos y pasivos financieros.

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
conceniracion 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 large plazo

con pasivos a corto plazo.

4.4.1 Admiinistracion de riesgo de liguidez

Las politicas de administracion de riesgo de liquidez establecen un limite que determina la
porcidn de los activos de la Empresa que deben ser mantenidos en instrumentos de alta
liquidez; asf como limites de financiamiento. limites de apalancamiento y limites de plazo.

La liquidez es monitorecada diariamente por la administracion de la Empresa. Todas las
politicas y procedimientos de manejo de liquidez estan sujetos a la revisién y aprobacion de

la Junta Directiva.

La informacion que se presenta a continuacion, muestra los activos y pasivos de la Empresa

en agrupaciones de vencimiento, basados en el resto del perfodo en la fecha del estado de

situacion financiera, respecto a la fecha de vencimiento contractual:

17-
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30 de septiembre de 2015
(En balboas)

Activos

Depdsitos en banco

Facturas por cobrar, bruta

Total activos financieras

Pasivos

Bonos por pagar- corporativos
Valores comerciales negociables por

[agar

Total pasivos financieros

Total gap de tasa de inferés

Activos

Depésitos on banco
[acturas por cobrar, bruta
Totai activos financieros

Pasivos

Bonos por pagar- corporativos
Valores comerciales negociables
por pagar

Total pasivos financieros

Total gap de tasa de interés

30 de septiembre de 2015 (no auditado)

Contractual
Hasta mente
1.mes 1-3meses 3-12meses 1.5 afigs vencidos Total
162,267 . . - 162.267
25,136 1.167.481 8010913 054,630 9.858.702
188,003 1.167.481 8,010,913 654,030 10,021,629
2,300,000 4349 440 6,649,440
$39.549 839,540
3,139,549 4,349 440 7.488,989
188,003 1,167.481 4.871.360 {4,349.440) 654,630 2,532,040
30 de junio de 2015 (auditado)
Contractual
Hasta mente
1mes 1-3meses 3-12meses 1-5afios  vencidos Total
204 868 - - - - 294,808
1.080,478  4.0665.6074 3933771 - 2.007.861 11.687.784
1375346 4.665.674 3,933,771 . 2,007,861 11982652
- - 2.300.000 42771279 - 6571279
- - 2722167 - - 2,722,167
. - 5,022,167 4277279 « 9200446
_ _ \g
1375346 4,665,674 (1,088,396) (4,277,279 2,007,861 2,683,206 \y
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Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

4.5 Riesgo operacional

El riesgo operacional ¢s ¢l 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 Hquidez, como los legales, regulatorios y del comportamiento de los
estandares corporativos.

El objetivo de fa Empresa es manejar el riesgo operacional buscando mitigar pérdidas
financieras y dafios en la reputacion de la misma.

Las estrategias implementadas por la Empresa son:

e Identificacion y evaluacion de los riesgos operativos que se presentan en la
Empresa.

o Evaluacion de pérdidas operacionales.

e Comunicacion al personal.

e Entrenamientos periddicos al personal de la Empresa.

e Registros de eventos de impacto que deben ser atendidos por la Junta Directiva.

5. Valor razonable de los instrumentos financieros

L:l valor razonable estimado es ¢l monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser
negociados en una transaccion coman entre partes interesadas, en condiciones diferentes a
una venta lorzada o liquidacion y es mejor evidenciado mediante cotizaciones de mercado,
s1 existe alguno.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en informacidon sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de 1a oferta para la
venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dada. Listas 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
atectar en forma significativa las estimaciones.

A continuacion, se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacion del
valor razonable de los instrumentos {financieros mas importantes de la Empresa:

Depositos en bancos: El valor en libros de los depdsitos en bancos se aproxima al valor J“
razonable, por su liquidez y vencimiento a corto plazo. )
2
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Facturas por cobrar: 3] valoy en libros de las facturas por cobrar con vencimiento de un
aflo 0 menos se aproxima a su valor razonable. debido a que las mismas vencen
relativamente a corto plazo.

Préstamo por pagar: L] valor en libros del préstamo por pagar se aproxima a su valor
razonable debido a los términos v condiciones son similares a mercado.

Bonos por pagar y otros valores: 131 valor en libros de los bonos por pagar y otros valores
s¢ aproxima a su valor razonable, debido a que sus términos y condiciones son similares al
mercado.

6. Juicios criticos de contabilidad y principios clave para la estimacion de la incertidumbre

Al aplicar las politicas de contabilidad de fa Empresa, las cuales se describen en ia nota 3, los
directores deben hacer juicios. estimaciones y supuestos acerca de los valores en libros de los
aclivos v pasivos que no son fdecilmente evidentes de otras fuentes. Las estimaciones v ios
supuestos relativos se basan en la experiencia historica y otros factores que se consideran
relevantes. Los resultados actuales pueden diferir de dichas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos subyacentes son revisados de forma regular. Las revisiones a las
estimaciones contables se reconocen en el periodo en ¢l cual la estimacidn se revisa, cuando la
revision afecta solamente a ese periodo, o en el periodo de la revision y en periodos futuros
cuando la revision afecta ambos periodos, el actual v el futuro.

6.1 Juicios criticos en la aplicacion de politicas contables

Los siguientes son juicios criticos, diferentes de aquellos refativos a las cstimaciones
(ver punto 6.2 abajo). que los directores han realizado en el proceso de la aplicacion de
politicas contables de la entidad y que tienen los efectos mds significativos sobre los
importes reconocidos en los estados financieros, se resumen a continuacion:

0.2 Principios clave para la estimacion de la incertidumbre

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

la estimacion de la incertidumbre a la fecha del estado de situaciéon financiera, que

tengan un riesgo significativo que causen ajustes materiales en el valor en libros de los t,\

activos o pasivos dentro del perfodo financiero proximo. J,
g
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. Pérdidas por deterioro sobre facturas por cobrar, neld

La Empresa revisa su portatolio de facturas por cobrar para evaluar el deterioro por lo
menos cada frimestre. Al determinar si una pérdida por deterioro debe ser registrada en
¢l estado de resultados, la Timpresa toma decisiones en cuanto a si existe una
informacion observable que indique que existe una reduccién medible en los flujos de
cfectivo {uturos estimados de un portafolio de facturas por cobrar antes que la reduceidn
pueda ser identificada con una factura por cobrar en ese portafolio. [sta evidencia
incluye informacion observable que indique que ha habido un cambio adverso en la
condicion de pago de fos clientes en un grupo, o condiciones econdmicas nacionales o
locales que correlacionen con incumplimientos en activos en la Empresa.

La Administracidn usa estimados basados en la expericncia de pérdida historica por
activos con caracteristicas de riesgo de crédito y evidencia objetiva de deterioro similar a
aquellos en ¢l portafolio cuando se programan sus flujos futuros de electivo. La
metodologia v supuestos usados para estimar la suma y el tiempo de los flujos de N
efectivos futuros son revisados regularmente para reducir cualquier diferencia entre los y
estimados de pérdida v la experiencia actual de pérdida. 5
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(En baiboas)r‘___‘_m

7.

Saldos y transacciones entre partes relacionadas

Incluidos en el estado de situacidon financiera y ¢l estado de ganancias o pérdidas se

encuentran los siguientes saldos y transacciones entre partes relacionadas:

30 de 30 de
septiembre de junio de
2015 2015
Estado de situacién financiera
Pasivos:
Bonos por pagar- corporativos 1,931,000 1,931,600
Valores comerciales negociables por pagar 200,000 200,000
2015 2014
Estado de ganancia o pérdidas
Transacciones con directores, ejecutivos y personal clave:
[ntereses pagados 36,542 18,083
Honerarios profesionales 18,750 24,000
Gastos de personal - 24,439
Dietas - 10,400
55,292 76,922

7
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8.

9.

Iifectivo y depésitos en bancos

Un detalle del efectivo y depésitos en bancos se presenta a continuacion:

30 de 30 de
septiembre de junio de

2015 2015
Caja menuda 440 400
Banco General - cuenta corviente 62,481 87352
Multibank, Inc. - cuenta corriente 46,353 202,135
Multibank, Inc. - cuenta de ahorro 153,266 153,031
leaza Trust Corp. 2312 2,287
Hemisphere Bank 151 211
264,903 445,416

Al 30 de junio de 2015, los depositos a la vista se encontraban libres de gravamenes.

Facturas por cobrar, neta

Las Tacturas por cobrar neta. se componian de clientes del sector piiblico y privado.

30 de
jumnio de
2015

11.973,790
(126.341)

(354,429)
(123.226)

30 de
septiembre de
2015
Facturas por cobrar 9,858,762
Menos:
Descuentos cobrades no ganados (52.924)
Retenciones por pagar sobre facturas (112,162)
Reserva para posibles cuentas incobrables {153,226)
9,540,450

11,369,794

Al 30 de septiembre de 2015, la cartera de préstamos incluye créditos por B/8,002,800 Cuyos
pagar¢s han sido endosados y transferidos a un Fideicomiso de Garantia, para garantizar la \y

emision de los Bonos Serie F, G, H, K. L 'Y M por 13/.6.669.000. (Véase Nota 14).

2



First Factoring, Inc.

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas})

9. Facturas por cobrar, neta (continuacion)

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

forma:
30 de 30 de
septiembre de junio de
2015 2015
Saldo al inicio del afio 123,226 325,620
Provision cargada a gastos 30,000 384,000
Descargo de cuentas malas - (586,394)
Saldo al {inal del afio 153,226 123,226
10. Otras cuentas por cobrar
Un detalle de las otras cuentas por cobrar se presenta a continuacion:
30 de 30 de
septiembre de junio de
2015 2015
Cuentas por cobrar - clientes 16,933 16,933
Otras cuentas por cobrar 634,225 13,376
651,158 30309 F

<
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30 de septiembre de 2015
(En balboas)

11. Gastos pagados por adelantado

Un detalle de los gastos pagados por adelantado se presenta a continuacion:

30 de 30 de
septiembre de junio de
2015 2015
Impuesto sobre la renta pagado por adelantado - 14,817
Seguros pagados por adelantado 12.397 8,045
Otras gastos pagados por adelantado 83.424 8,477
95,821 31,339
12. Mobiliarie, equipo y mejoras, neto
I mobiliario equipo vy mejoras, neto se detalfan a continuacion:
30 de septiembre de 2015
Mejoras a la
propiedad Equipo Equipo de Central Mobiliario y
arrendada Rodante Computo Telefonica Lnseres Total
Costo
Salde al inicio del perfodo 21.813 82.321 31702 6.572 30.544 172,952
Adiciones - - - - - -
Saldo at final del periodo 21813 82321 31.702 6.572 30.544 172,952
Depreciacion y amortizacion
acumuiadas
Salde al iicie del periedo 21.813 68,001 28,776 6.572 29.255 154,417
Gasto del periodo - 3,253 770 - 274 4,299
Suldo al final def periodo 21.813 71.256 29546 6,572 29,529 158716
Saldo neto al 34 de septiembre
de 2015 - 11.065 2,156 - 1,013 14,236
Saldo meto al 3 de junio de »
s - 14,320 2,920 - 1,289 18,535 y
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First Factoring, Inc.

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

12. Mobiliario, cquipo y mejoras, neto

Mejoras & la

30 de junio de 2015

propiedad Equipo Equipo de Central Maobiliario ¥

arrendada Rodante Cémputo Telefonica Enseres Total
Costo
Saldo al injcie del periodo 21.813 82.321 30.814 6.572 30.544 172.064
Adiciones - - 888 2 ' 888
Salde al final del perfodo 21,813 82,321 31762 6.372 30.544 172,952
Depreciaciin y amortizacion
acumuladas
Saldo ai inicio del periodo 20,584 53.848 25,107 6372 23,925 130,036
Gaste del periodo 1,229 14,153 3.669 - 5,330 24381
Saldo al final del periodo 21813 68,001 28,776 6,572 29.255 154,417
Saldo nefo ab 30 de junio de
2015 - 14,320 2,926 . 1.289 18.535
Saldo neto al 30 de junio de
2014 1,229 28473 5,707 - 6,619 42,028

13, Otras cuentas y gastos acumulados por pagar

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

Cuentas por pagar - Comerciales
Prestaciones laborales

Retenciones por pagar - Caja de Seguro Social

Impuesto sobre la renta por pagar
Otras cuentas por pagar

226-

30 de 30 de
sepiiembre de junio de
2615 2015
0.462 0,462
13,997 13,978
2,826 3,626
49,302 -
417,742 57,964
490,329 82,030 y
)
Q



First Factoring, Inc.

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

14. Bonos por pagar

1.0s bonos corporativos por pagar s¢ resumen a continuacion:

Tipo Tasa de intercés

[ s ion

Serie I - emision de marzo de 2012
Serie G- emision de marzo de 2013
Serie H - emision de marzo de 2013
Serie K - emision de marzo de 2013
Serie L - emisidn de marzo de 2013

Serie M - emision de marzo de 2013

Prima en emisidn de bonos

Costos de emisidn de bonos

Porcion corriente

Porcion no corriente

8.00%
7.00%
8.00%
6.25%
7.00%
7.50%

30de 30de
Yencimiento septiembre de  junio de

2015 2015
Marzo 2017 1,246,000 1,246,000
Marzo 2016 2,300,000 2,300,000
Marzo 2018 1,081,000 1,081,060
Marzo 2017 1,000,000 1,060,000
Marzo 2018 530,000 530,000
Mazzo 2019 512,000 442,000
6,669,000 6,599,000
(19,560) (21,721)
6,649,440 6,577,279
2,300,000 2,300,000
4,349,440 4,277,279

El 23 de marzo de 2010, First Factoring Inc. realizd una emisién piblica de bonos corporativos
rotativos de hasta B/.12,000,000. las caracteristicas mas importantes de la emision son las

siguientes:

1. Los bonos seran emitidos en distintas series con plazos de 2, 3. 5 y 10 afios contados a‘J‘)/Q

partir de fa emision de cada serie.
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First Factoring, Inc.

Nofas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

2. Latasa de interés para los bonos podra ser fija o variable a opcion de la Empresa. Lin
caso de ser fija, los bonos devengardn una tasa de interés que serd determinada por la
Lmpresa, al menos cinco dias habiles antes de cada emision,  En caso de ser tasa
variable, los bonos devengardn una tasa de interés equivalente a LIBOR mads 3% maés
un diferencial que seré determinado por la Empresa segun la demanda del mercado, al
menos cinco dias habiles antes de la emision.

3. Los intereses serdn pagados por mes vencido, hasta su respectiva fecha de vencimiento
o hasta su redencidn anticipada.  La base para el cdlculo de los intereses sera dias
calendarios entre 360.

4. 1 capital de los bonos serd cancelado al vencimiento.

5. Los bonos corporativos para las series de 2, 3 y 5 aflos de vencimiento estardn
garantizados con un Fideicomiso de Garantia Irrevocable que ha sido constituido con
Ieaza Trust Corp. en beneficio de los tenedores registrados de los bonos a favor del cual
se ha realizado la cesion de créditos dimanantes de pagards.

6. l.os Bonos Corporativos estan respaldados con crédito general de la Empresa.

Ll 14 de abril de 2011, First Factoring Inc. realizd una [l emisién pablica de bonos
corporativos rotativos de hasta 13/.12,500,000. Las caracteristicas mas importanies de la
emisidn son las siguientes:

1. Los bonos serdn emitidos en series con distintos vencimientos de 2, 3 v 5 afios contados
a partir de fa emision de cada serie.

2. lLa tasa de interés para los bonos podra ser fija o variable a opcidn de la Empresa. En
caso de ser {ija, los bonos devengaran una tasa de interés que sera determinada por la
Empresa, al menos cinco dias habiles antes de la emision. IIn caso de ser tasa variable,
los bonos devengaran una tasa de interés equivalente a LIBOR (3) meses mas un
diferencial que serd determinado por la Empresa segin la demanda del mercado, al
menos cinco dias habiles antes de fa emision.

3. Los infereses serdn pagaderos trimestraimente los dias 30 de marzo, 30 de junio, 30 de
septiembre v 30 de diciembre, hasta su respectiva fecha de vencimiento ¢ redencion

anticipada. La basc para ¢l calculo de los intereses serd dias calendarios entre 360, ‘}
J

Q



First Factoring, Inc.

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

4. Il capital de los bonos serd cancelado al vencimiento.

5. La Serie A de esta emision estard subordinada a los acreedores generales de El Emisor.
La deuda subordinada son valores de renta fija. con rendimiento explicito que ofrecen
una reniabilidad mayor que los otros activos de deuda. Sin embargo esta mayor
rentabifidad se logra a cambio de perder capacidad de cobro en caso de extincidn y
posterior liquidacion de la sociedad, ya que estd subordinado el pago en orden de
prelacion de la relacion con los acreedores ordinarios

15. Valores comerciales negociables por pagar

Los valores comerciales negociables por pagar se resumen a continuacion:

30 de 30 de
Tipo Tasadeinterés  Vencimiento septiembrede  juniode
2015 2015
[ Bmision
Serie [ - emisidn de julio de 2014 5.00% julio 2615 - 615,000
Serie K - emision de septiembre de 2014 5.00% Sept. 2015 - 1,482,000
serie L - emision de marzo de 2015 6.50% Mar 2016 841,000 626,000

841,000 2,723,000
Costos de emision de valores comerciales negociables (1,451 (833)

839,549 2,722,167

I 10 de marzo de 2011, First Factoring, Inc. realizd una emision publica de valores
comerciales negociables de hasta B/.10,000,000.  Las caracteristicas mas importantes de la
emisidn son las siguientes:

1. Los valores comerciales negociables seran emitidos en distintas series con plazos de y
vencimientos de 180 y 360 dias, contados a partir de la fecha de emision de cada serie. \y

9

29



First Factoring, Inc.

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

2.

La tasa de interés para os valores comerciales negociables podra ser fija o variable a
opcion de la FEmpresa.  En caso de ser fija, los valores comerciales negociables
devengaran una tasa de interés que serd determinada por la Empresa, al menos cinco
dias habiles antes de la emision. En el caso de ser tasa variable, [os valores comerciales
negociables devengardn una tasa de interés equivalente a LIBOR (3) meses mas un
diferencial que sera determinado por la Empresa segin la demanda del mercado, al
menos cinco dias habiles antes de la emision.

Los intereses seran pagaderos trimestralmente, hasta su respectiva fecha de
vencimiento o hasta su redencion anticipada. La base para el cédlculo de los intereses
serd dias calendarios entre 360.

3] capital de los valores comerciales negociables sera cancelado en la respectiva fecha
de vencimiento.

16. Capital pagado

[:1 capital autorizado de First Factoring, Inc. estd constiteido por 100,000 acciones comunes sin
valor nominal, de las cuales 100,000 acciones se encuentran emitidas y en circulacion por un
valor de B/.2,445,846.

17. Impuesto sobre la renta

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

renta.

18 Contingencia

Al 30 de septiembre de 2015 la Empresa mantenia los siguientes procesos en proceso de
resolucion:

Proceso Fimdacion Ciudad del Saber y Grupo Montenegro, S.A.

Proceso ¢jecutivo simple de mayor cuantia a consecuencia de falsificacion de
documentos, no pago de retencién y pago a terceros de cuentas cedidas a Tirst
Factoring, Inc. por la suma de B/.2,915,514. Liste proceso se encuentra en el Juzgado
Segundo Civil del Circuito de Panamad en espera del término para contestar ¢l defensor
de ausente y pagar expensas de litis de defensor. 0

v



First Factoring, Inc.

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
{En balboas)

18 Contingencia

Segun la opinion del asesor legal de la Empresa existen altas probabilidades de que ef fallo
final sea a favor de First Factoring, Inc.. y la deuda sea recuperada.

Otros procesos legales
La Empresa mantiene otros litigios a otros deudores, por cuentas que totalizan 13/.1,580,174.
La Empresa estima que podrd recuperar las cuentas relacionadas para los cuales mantienc
garantias y acuerdos exfrajudiciales.

19. Compromiso
La mpresa mantiene con terceros, compromisos dimanantes de contratos de arrendamiento

operativo de inmuebles, los cuales expiran en un afio. El valor de los compromisos por los
canones anuales de arrendamiento es el siguiente:

30 de 30 de
septiembre de junio de
2015 2015
Dentro de un afio 22,547 22,547

Al 30 de septiembre de 2015, el gasto de alquiler de inmueble ascendio a B/.4,413 (2014: y
B/.2.880). 5
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Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2015
(En balboas)

20. Gastos generales y administrativos

A continuacion el detalle de los pastos generales y administrativos al 30 de septiembre de

2015:

Gastos de personal
Honorarios profesionales
Gastos legales y notariales
Dietas

Alquileres

Reparacion y mantenimiento
Atenciones a clientes

Luz, teléfono y célular
Depreciacion y amottizacion
Publicidad

Seminarios y capacitaciones
Gastos de vigjes, transporte y estacionamiento
Utiles de oficina

Impuestos varios

Cuotas y suscripciones
Cargos bancarios

Gastos de aseo y cafeterfa
Scguros

Otros

~32.

2615 2014
30,763 46.845
36,576 56,261
13,150 7,903

- 10.400
5,637 5,938
2,831 5202
2,335 3115
2,602 2,114
4,299 6,364

- 1
2,259 599
1,175 3,615

575 376
5.099 1190

752 6.439
2,127 17
1,092 116l
6,262 5,360

1248 1,964
| R
118,779 164,964 \)J/
Q



3. IListados Financieros

Los estados financieros no auditados de First Factoring, Inc. al 30 de septiembre de 2015
se adjuntan al presente informe como parte integral del mismo.

4. Divulgacién
El presente informe de actualizacién estard disponible en los proximos dias en la pagina
web de la Boisa de Valores de Panama: www.panaholsa.com

Firma:

an Olmedo Domingo
Presidente[Ejecutivo & Gerente General

Nota: “Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido
sera puesto a disposicion del pablico inversionista y del pablico en general”



TRUST

CORPORATION

Panamd, 27 de noviembre de 2015.

Senores
BOLSA DE VALORES DE PANAMA
Ciudad de Panamd

REF.: Fideicomiso Irrevocable de Garantia y Pago de la Emisién de Bonos First Factoring
Inc.

Estimados senores:

Por este medio, ICAZA TRUST CORP., actuando en su condicidon de Fiduciario del
Fideicomiso Irrevocable de Garantia y Pago de la Emision de Bonos First Factoring, Inc.
(en adelante la “"Emisora”), cerfifica que al 30 de septiembre de 2015, dicho
fideicomiso mantiene en garantia a favor de los tenedores registrados de los bonos,
Facturas por Cobrar por el monto total de $8,123,737.31 (ocho millones ciento veintitrés
mil setecientos treinta y siete con 31/100), segUn detalle en el Anexo 1, para garantizar
el cumplimiento de las obligaciones de la Emisora, derivadas de la oferta publica del
Programa Rotativo de Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta doce millones
de délares (US$12,000,000.00), en moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América, autorizada por la Comisidn Nacional de Valores mediante Resolucion CNV
NO. 82-10 de 12 de marzo de 2010.

Sin otfro particular al respecto, quedamos,
Atentamente,

ICAZA TRUST CORPORATION

Gerente General

Inf,

4
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