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Razon Social del Emisor:

Valores que ha registrado:

Resoluciones de la SMV:

Namero de Teléfono del Emisor:

Ndamero de Fax del Emisor:
Direccion del Emisor:

Direccion de correo del Emisor:

FIRST FACTORING, INC.

30 DE JUNIO DE 2018

FIRST FACTORING, INC.

BONOS CORPORATIVOS  ROTATIVOS ¥  VALORES
COMERCIALES NEGOCIABLES

CNV-082-10 del 12 de marzo de 2010 (Bonos | Emision)
CNV-058-11 del 10 de marzo de 2011 {VCN’s | Emisién)
CNV-116-11 del 14 de abyril de 2011 (Bonos Il Emision)

265-5600; 265-0095; 265-1089
265-0035

Calle 56 y 57 Este, Obarrio, PH Sortis, Piso 19, Oficina J-K

luis.vega@firstfactoringinc.com
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i.  Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores
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B. Compensacion
C. Practicas de la Directiva
D. Empleados
E. Propiedad Accionaria

IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES
A. Identidad, nimero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de que son
propietarios efectivos la persona o personas que ejercen control.
B. Presentacion tabular de la composicion accionaria del emisor.
C. Persona controladora
D. Cambios en el control accionario

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A. Identificacion de negocios o contratos con partes relacionadas
B. Interés de Expertosy Asesores

V1. TRATAMIENTO FISCAL

VII. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A. Resumen de la Estructura de Capitalizacidén
i.  Titulos de Deuda
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ii. Titulos de participacion
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PRIMERA PARTE

I. INFORMACION FINANCIERA DEL EMISOR
A. Historiay desarrollo del solicitante

FIRST FACTORING, INC., es una sociedad anénima organizada de conformidad con las leyes de la
Republica de Panama, segiin consta en la Escritura Piblica No. 11993 del 24 de junio de 2009, de
la Notaria Quinta del Circuito de Panama, inscrita a Ficha 666524, Documento No. 1602183 de la
Seccién de Micropeliculas del Registro Publico de Panama.

La oficina de la empresa se encuentra ubicada en Calle 56 y 57 este, Obarrio, PH Sortis, Piso 19
Oficina J-K, Ciudad de Panama. El Apartado Postal de la empresa es 0823-02760, Repuiblica de
Panamefia, su teléfono es el (507) 265-5600 v su fax el (507) 265-0035,

La empresa estd dedicada a la compra venta de facturas emitidas tanto por las entidades del
Gobierno de la Replblica de Panamé como de empresas privadas de reconocida trayectoria
financiera tanto de capital nacional como extranjero.

B. Pacto Social Y Estatutos De Solicitante

FIRST FACTORING, INC., es una sociedad anénima organizada de conformidad con las leyes de la
Republica de Panam4, segln consta en la Escritura Piblica No. 11993 del 24 de junio de 2009, de
la Notaria Quinta del Circuito de Panama, inscrita a Ficha 666524, Documento No. 1602183 de |a
Seccion de Micropeliculas del Registro Piblico de Panama.

C. Descripcion del Negocio

E! negocio de factoring se origina en el siglo XVIl con el intercambio comercial entre los pafses
europeos y sus colonias de América. En Panamé se estima se inicia en la década de los noventa
(90).

Actualmente, el negocio de factoring tanto en el mundo como en Panamé se encuentra en franco
crecimiento. En Panama, especialmente por el incremento en el presupuesto de inversiones del
Gobierno Nacional y la inversion en obras de grandes envergaduras como son la ampliacién del
Canal de Panama y la construccién del Metro. El Factoring ofrece soluciones inmediatas a los
requerimientos de capital de trabajo de los clientes, especialmente en momentos de contraccién
del crédito bancario y representa una herramienta financiera para administrar en forma eficiente
los flujos de efectivo de las empresas sin afectar sus indices de endeudamiento.

FIRST FACTORING, INC,, tiene como misién brindar soluciones innovadoras que satisfagan las
necesidades y expectativas de nuestros clientes a través de un Excelente Servicio, Credibilidad y

4
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Transparencia. Su vision para los préximos afios es convertirse en la primera empresa de Factoring
en términos de Servicio al Cliente, Calidad de Cartera y Rentabilidad, dentro de un marco de
Valores Organizacionales que estimule el trabajo en equipo e incentiven la participacién de
nuestros Colaboradores,

FIRST FACTORING, INC., compra a Clientes (Cedentes) previamente clasificados (limite, deudor,
riesgo) cuentas por cobrar representadas por Créditos Presentes “Factoring Puro”, que
representan bienes, servicios u obras debidamente entregados y aceptados a satisfaccién por
parte del respectivo Deudor y/o Créditos Futuros “Pre Factoring” que representan bienes,
servicios u obras por entregar a el Deudor, ambos tipos de factoring son evidenciados mediante
facturas, documentos negociables, érdenes de compra, contratos y demds documentos
representativos de crédito, cuyos Deudores son empresas privadas de reconocida trayectoria
financiera y/o instituciones publicas del gobierno de la Republica de Panama. De igual forma se
realizan operaciones de Reverse Factoring mediante el cual la empresa de factoring en comin
acuerdo con el Deudor compra las cuentas por cobrar a los proveedores de el Deudor teniendo un
acuerdo previo de repago con este Gltimo.

D. Estructura Organizativa

FIRST FACTORING, INC., esta organizado bajo una estructura que permite la flexibilidad y agilidad
que la propia naturaleza del negocio exige al igual que mitigar los riesgos inherentes al mismo.

Existe una Junta de Accionistas y una Junta Directiva integrada por tres (3) Directores cuyas
funciones estan claramente definidas en el Pacto Social de [a empresa. Un Presidente Ejecutivo y
Gerente General representado por el Sr. Juan Carlos Zurita, persona con vasta experiencia en el
desarrollo y promocién del negocio de factoring tanto local como internacional, cuya
responsabilidad es la administracién diaria del negocio y el fiel cumplimiento de los Procesos
establecidos para el buen funcionamiento de la Empresa.

El equipo de colaboradores esta conformado por un Gerente de Riesgos y Cobros quien antes de
llevar a cabo un nuevo factoring, revisa detalladamente toda la documentacién de los clientes
recurrentes como de los nuevos clientes, Personal Ejecutivo de Negocios quienes atienden las
necesidades de los clientes, un Gerente de Administracién y Operaciones y un Gerente de
Contabilidad.
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II. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez
Al 30 de junio de 2018, la Empresa reportd activos circulantes por el orden de US57,908,416
principalmente constituidos por Facturas por Cobrar (US$7,536,079). El total de pasivos corrientes
fue de US$8,402,978 por lo que el capital neto de trabajo fue de US$(494,562).

El total de activos alcanzé [a cifra de US$8,747,027 mientras que los pasivos se ubicaron en
US$8,429,583 debido principalmente a bonos por pagar (U$55,251,000), Valores Comerciales
Negociables por pagar (U552,254,545).

B. Recursos de Capital

La principal fuente de financiamiento de la empresa la ha constituido la emision de Bonos
Corporativos y Valores Comerciales Negociables,

C. Patrimonio:

En mayo del 2013 la empresa emitié bonos convertibles en acciones por un monto de
US51,500,000 a un plazo de 10 afios pagaderos mediante la conversién de dichos bonos en
acciones comunes de la empresa, con base al precio fijo por accién comin. La compafiia se
reserva el derecho de convertir anticipadamente los bonos en cualquier momento. Dichos bonos
devengan una tasa de interés 14%.

De acuerdo al parrafo 13 de la NIC 32, este establece que un Instrumento de Patrimonio, es aquel
donde el emisor no se obliga a desembolsar efectivo, por el valor nominal del instrumento, aun
cuando una parte subyacente del mismo, como son los intereses nominales si tengan que pagarse
en efectivo. En el caso particular de la empresa, esta ha emitido un instrumento hibrido, donde el
valor principal del mismo tiene solo la condicién de conversién en acciones comunes, y no de
desembolso de efectivo, por lo que con base a la NIC 32 este valor debe clasificarse como
Patrimonio. Sin embargo, los intereses del mismo instrumento no tienen la condicion de
conversion en acciones comunes, por lo que estos deberian reconocerse como pasivo y llevarse a
los resultados de operaciones de la entidad emisora como un gasto financiero.

El 23 de julio de 2014, los bonos convertibles en acciones por un monto de B/.1,500,000 fueron

convertidos anticipadamente en acciones. Esta conversién fue autorizada mediante acta de Junta

de Directiva realizada el 17 de junio de 2014.

Mediante reunién de Junta de Accionistas celebrada el 30 de octubre de 2014 se acordé aumentar
el capital pagado de la Empresa en B/.1,000,000 para proveer flujos adicionales para capital de
trabajo. No todos los accionistas hicieron el aporte por lo que el capital al 30 de junio de 2015 fue
de B/.2,445,846.

En mayo de 2017 los accionistas aportaron B/.2,000,000, con este aporte el capital aumento a
B/.4,445,846.
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D. Resultados de las Operaciones

La Empresa reporté ingresos por descuentos por facturas por el orden de US5349,670 v otros
ingresos por la suma de USS13,417. El total de ingresos fue de US$S$363,087. Los gastos se
ubicaron en US$2,291,174 siendo los gastos por intereses y costos de emisidn por US5638,974, la
provisién para posibles cuentas incobrables por US$$1,028,515 vy los gastos administrativos
Us$613,929. '

La pérdida neta para el periodo de doce meses del 2017-2018 alcanzé la cifra de (1,708,852).

El déficit acumulado al 30 de junio de 2018 aumenté a la suma de (USS$2,795,797).

E. Analisis de Perspectivas

La empresa cuenta con nueve afios de operaciones. Para este afio los resultados alejan de los
planes establecidos por la Alta Gerencia, debido a |a recesién que existe en el Pais.. Se espera que
el ritmo de crecimiento de la economia panamefia y la consolidacién operativa de la empresa
permita expandir la actividad del negocio para alcanzar los niveles deseados, teniendo en cuenta
siempre la oportuna y prudente supervisién de los riesgos que se estin asumiendo.

Ill. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EIECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS

A. Identidad
i.  Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administrativos

Juan Carlos Zurita

Nacionalidad: Ecuatoriano

Fecha de Nacimiento: Marzo 2, 1963

Domicilio Comercial: PH Sortis, piso 19 Obarrio.
Apartado Postal: 0823-027560

Correo Electrénico: jezurita@acfgroupus.com
Teléfono: (507) 265-5600

Fax: (507) 265-0035
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Presidente Ejecutivo y Gerente General: Licenciado en economia de la
Universidad Catélica de Guayaquil, CEO de American Financiall Group, LLC.
Tiene 20 afios de experiencias en [a industria bancaria vy financiera. El sefior
Zurita se unid al Banco de Guayaquil, Ecuador (1985- 1992) como uno de sus
ejecutivos, donde obtuvo un amplio conocimiento y experiencia en las areas
de banca, productos financieros y negociaciones.

En 2008, el sefior Zurita establecié la compafila American Capital Asset
Management, una empresa dedicada a la inversién y gestion de carteras
inmobiliarias, que condujo a la creacién de American Capital Financial Group.

Anthony Jarrin

Nacionalidad: Ecuatoriano

Fecha de Nacimiento: 1 de enero de 1978
DPomicilio Comercial: PH Sortis, piso 19 Obarrio.
Apartado Postal: 0823-02760

Correo Electrdnico: ajarrin@tcgcapital.com
Teléfono: (507) 265-5600

Fax: (507) 265-0035

Director (Vicepresidente y Tesorero de la Junta Directiva) Licenciado en
economia y administracién de empresas de la Universidad de Vanderbilt.
Obtuvo otros cursos académicos en Economia en la Universidad de Harvard y
un certificado de Estrategias Financieras Corporativas de la Escuela de
Negocios Warton de la Universidad de Pennsylvania. Comenzé su carrera en
Lehman Brothers en junio de 2000, como representante de inversién en el
area de gestion de la inversién privada, Actualmente es CEO de The
Cannaregio Group, TTC y LLC, compafiias dedicadas a la inversién privada y
asesoria empresarial.

Clemente José Vivanco Salvador

Nacionalidad: Ecuatoriano

Fecha de Nacimiento: 31 de agosto de 1978
Domicilio Comercial: PH Sortis, piso 19 Obarrio.
Apartado Postal: 0823-02760

Correo Electrénico: cjv@vivancoyvivanco.com
Teléfono: {507) 265-5600

Fax: (507) 265-0035
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Director (Secretario) Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas de la
Universidad San Francisco de Quito. Maestria de la University of Miami.
Gerente General de Estudios Juridico Vivanco y Vivanco. Miembro del Colegio
de Abogados de Pichincha. Miembro de honor Summa Cum Laude de la
Universidad San Francisco de Quito.

Asesores Legales y Auditores

Asesor legal: El Emisor ha designado como su asesor legal externo a la firma
Aparicio, Alba y Asociados, con domicilio en Avenida Ascanio Villalaz y Calle
Plaza Bohio,. Edificio N°.602, Corregimiento de Ancén, Apartado 0819-03724,
Teléfonos 203-1065, Telefax 203-1061, Celular N°.6673-9637, Correo

electronico raul@aparicioalbavasociados.net.

Auditor Externo: El auditor externo de El Emisor es UHY Botello y Marquez
Panamé. El nombre del contacto principal es el Licenciado Didgenes Botello.

Domicilio Comercial: Calle Francisco Filos Vista Hermosa, edificio A.
Estrada, local 1

Apartado Postal 0816-01558, Panam4, Reptiblica de Panama

Correo Electrénico: dbotello@uhy-pa.com

Teléfono: 394-4428

Designacion por acuerdos o entendimientos

No aplica para nuestra empresa ya que no existen designaciones de personal
por acuerdos ¢ entendimientos.
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B. Compensacion

El Emisor actualmente no contempla planes de compensacién especial para los directores.

C. Practicas de la Directiva

Mensualmente, la Junta Directiva se reiine para revisar las operaciones y los temas mas relevantes
que hayan sucedido durante el mes, principalmente enfocdndose en las cifras financieras y en los
saldos de la cartera de factoring.

Con respecto a la cartera de factoring, se han establecido limites para efecto de aprobacién de [os
nuevos negocios, en donde los montos significativos son revisados adicionalmente por la Junta
Directiva.

Los pagos significativos igualmente deben ser firmados conjuntamente por dos directores.
Riesgos y mitigantes:

Riesgos de Crédito de Fl Deudor:

Dado el hecho que el negocio consiste en la compra de facturas de un Deudor en particular, el
Riesgo de Crédito estd determinado por la capacidad de repago que tenga el Deudor en honrar su
obligacion al termino de [a misma.

FIRST FACTORING, INC,, mitiga este Riesgo a través de la seleccién inicial del Cliente/cedente
(carécter} y el proceso de verificacién, seguimiento, cesién y cobro ante el deudor de las facturas
sujetas de la transaccién. Las politicas de administracién de riesgo establecen limites por origen
de los recursos de los clientes y limites por deudor particular.

Riesgo de Desempefio:

Este Riesgo se origina especialmente en las transacciones de Pre- Factoring dado el hecho de que
E! Factor le adelante los fondos a El Cliente para que cumpla con la orden de compra o contrato,
En las operaciones de Pre-Factoring (Créditos Futuros) El Deudor no ha recibido el bien o servicio
contratado.

FIRST FACTORING, INC., mitiga este riesgo ddndole seguimiento constante y sistematico sobre los
usos de los fondos dados en adelanto a El Cliente. La Junta Directiva aprueba todas las
transacciones de Pre Factoring en donde se define un Iimite que represente la maxima exposicion
que tendrd El Factor en |a transaccién en particular.

10
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Riesgo Operativo:
Este Riesgo consiste en el incumplimiento del 4rea operativa quien acttia de Check & Balance de lo
aprobado por la Gerencia General y Junta Directiva.

FIRST FACTORING INC,, cuenta con un Software de Factoring mediante el cual la mayoria de los
procesos operativos y de contabilidad se encuentran automatizados, lo que representa un soporte
muy importante en la identificacién de irregularidades. Ademds, el Gerente General, el Gerente
de Riesgos y Cobros y la Gerencia de Contabilidad realizan validaciones periddicas de los saldos de
las facturas y de los célculos de amortizaciones de descuentos.

Riesgo de Liquidez:
FIRST FACTORING, INC., diversifica sus fuentes de fondos de tal forma que asegura los fondos
necesarios para tener una operacién en forma continua.

Los Directores no tienen fecha de expiracién del periodo pactado y no existe nmgun contrato
entre ellos y El Emisor solicitante para [a prestacién de sus servicios.

Hasta el momento, el Emisor no ha adoptado précticas de Gobierno Corporativo en base a
reglamentacién especifica, tal como lo establece el Acuerdo No.12-2003 del 11 de Noviembre de
2003,

D. Empleados

El Emisor cuenta con cinco (2) colaboradores, los cuales no estan organizados en sindicato ni
amparados por una convencién colectiva de trabajo.

E. Propiedad Accionaria

Grupo de Accionistas Cantidad de % total de Acc, Comunes Nimero de % del Total de
Acciones Comunes Emitidas y en Circulacidn  Accionistas Accionistas
Emitidas vy en
Circulacién

Directores, Dignatarios y
Ejecutivos Clave
Total

11
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IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A

o

Identidad

Las acciones comunes emitidas y en circulacién estin distribuidas entre 9 accionistas.

Presentacion tabular de la composicion accionaria del emisor

Cantidad de Participacidn

Nombre del accionista  Acciones Porcentual
'

Accionista 1

Accionista 2 43,000 43.00%

Accianista 3

Accionista 4

Persona controladora

No aplica

Cambios en el control accionario

La totalidad de las acciones fueron emitidas en el primer afic de operaciones. En la
reunién ordinaria de accionistas celebrada el dia 27 de octubre de 2011, se aprobé

por unanimidad, el incremento del nimero de acciones de la sociedad para llevarlas
hasta cien mil (100,000).

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. Identificacion de negocios o contratos con partes relacionadas.

El Emisor no tiene partes relacionadas, salvo que el asesor legal de la empresa es
miembro de [a Junta Directiva.

#rd
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B. Interés de Expertosy Asesores

La relacion que existe entre los asesores legales, financieros y auditores es
estrictamente para la prestacién de sus servicios en lo que respecta a esos temas.

VI. TRATAMIENTO FISCAL

Los titulares de los Bonos emitidos por El Emisor, gozan de ciertos beneficios fiscales segtin lo
estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999;

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con lo dispuesto en
el Articulo 269 del Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la
Comisién Nacional de Valores y se regula el mercado de valores de la Republica de Panama, para
los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendo y del impuesto
complementario, no se considerardn gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que
dimanen de la enajenacién de valores registrados en la Comisién Nacional de Valores, siempre que
dicha enajenacién se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de
junio de 2008, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacién de valores emitidos por
personas juridicas, en donde dicha enajenacion no se realice a través de una bolsa de valores u
otro mercado organizado, el contribuyente se someterd a un tratamiento de ganancias de capital y
en consecuencia calculara el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija
del diez por ciento {10%) sobre las ganancia de capital. El comprador tendra la obligacién de
retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de Ia
enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital, El
comprador tendré la obligacién de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias
siguientes a la fecha en que surgié la obligacién de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad
emisora es solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podra optar por
considerar el monto retenido por el comprador como Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar
en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al
monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital
obtenida en la enajenacién, el contribuyente podra presentar una declaracién jurada especial
acreditando la retencién efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como
crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del perfodo fiscal en que se perfeccioné
la transaccién. El monto de las ganancias obtenidas en la enajenacién de los valores no serd
acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia el registro de la
transferencia del bono a su nombre, deberé mostrar evidencia al Emisor de la retencién del 5% a
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que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta
correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de los bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo dispuesto en el articulo
270 del Titulo XVII del Decreto Ley Nol de 8 de julio de 1999, tal como fue modificado por el
Articulo 146 de la Ley 8 de 2010, por el cual se crea la Comisién Nacional de Valores y se regula el
mercado de valores de la Repliblica de Panama, salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cédigo
Fiscal, que se refiere a las reglas sobre dividendos, estaran exentos del impuesto sobre la renta los
intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Comisién
Nacional de Valores y que, ademds, sean colocados a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado.

Esta seccién es un resumen de disposiciones legales y reglamentarias vigentes y se incluye en este
prospecto informativo con cardcter meramente informativo. Este Capitulo no constituye una
garantia por parte de El Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y
Finanzas de la Republica de Panamd dard a la inversién en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de
un Bono deberj, independientemente, cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversidn en
los Bonos antes de invertir en los mismos.

VII. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A. Resumen de la Estructura de Capitalizacion
i.  Accionesy titulos de participacién
Al 30 de junic de 2018 se encontraban emitidas en circulacién cien mil
(100,000} acciones comunes por un monto de U5$4,445,846.

ii. Titulos de deuda
En marzo de 2010, la empresa obtuvo aprobacién de la Superintendencia del
Mercado de Valores (antes Comisién Nacional de Valores) para realizar una
emision de Programa Rotativo de Bonos Corporativos por la suma de
US512,000,000, cuyo saldo al cierre del 30 de junio de 2018 es por la suma de
UsSs55,251,000,

Adicionalmente la Superintendencia del Mercado de Valores (antes Comisidn
Nacional de Valores) aprobé una emisién de Valores Comerciales Negociables
(marzo de 2011) por US$10,000,000, cuyo saldo al 30 de junio de 2018
asciende a USS52,254,545 y una segunda emisién de bonos (abril de 2011) por
la suma de US512,500,000. A la fecha de cierre de los estados financieros no
existian bonos emitidos de esta serie.



FIRST FACTORING, [NC.
FORMULARIO IN-A

Descripcion y derecho de los Titulos
i.  Capital accionario
No aplica

ii. Titulos de participacién
No aplica

ili. Titulos de deuda
La | emisiéon del Bonos de First Factoring, Inc. a la fecha consta de las
siguientes series: Serie HL M N y B con vencimiento de 1y 2 afios y tasas de
interés de 7.00% a 8.50% anual. Al cierre de 30 de junio de 2018 el saldo
colocado ascendia a U$S$5,251,000.

La | emisién de Valores Comerciales Negociables consta de la serie 1 Oy P con
vencimiento en marzo de 2019 y tasa de interés de 7.50% y 5.50%. El saldo al
30 de junio de 2018 ascendia a USS$2,254,545.

Informacion del Mercado

Los Bonos Corporativos y Valores Comerciales Negociables se encuentran inscritos en
la Bolsa de Valores de Panama.

15
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FORMULARIO IN-A

SEGUNDA PARTE
RESUMEN FINANCIERO

COMPARACION  COMPARACION  COMPARACION
A PERIODO A PERIODO A PERIODO

ARO QUE ANTERIOR ANO 1 ANTERIORARNO 2 ANTERIOR ARO 3

REPCRTA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2018

Ingresos por descuento de factura y otros
Gastos por intereses y tostos de emisién 638,974 ’ A 720,437

Gastos de Operacion

utilidad o Pérdida {1,708,852) (920,285

Acciones emnitidas y en circulacion
Utilidatt o Perdida por Accion {17.08)
Utilidad o Péidida del periodo

Acciones promedic del periodo 100,000 X 100,000

COMPARACION A COMPARACION A COMPARACION A
PERIODO PERIODO PERIODO

BALANCE GENERAL AN,?OC,:?: ANTERICRANO 1 ANTERIOR ARO 2 ANTERIOR ARO 3
RE

2018

Activo Circulante

Activos Totales 8,747,027 10,790, 601 9,280,271 11,976,727

Pasivo Circulante

Deuda a Largo Plazo 26,605 3,215,004 w 4,277, 279

Acciones Prefericlas

Capital Pagado 4,445, 845 4,445,846 2,445,846 2,445,846

Utilidades Retenidas

Patrimonio Total 1,632,444 m 2,340,778

RAZONES FINANCIERAS:

Deuda Total/Patrimonio

Capital de Trabajo '{494,562) 5,075,090 3,769,519 6,518,188

Razon Corriente

Utilidad Operativa/Gastos financieros

ATT
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FORMULARIO IN-A

TERCERA PARTE
l. ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS

Se adjunta los estados financieros de FIRST FACTORING, INC. e Informe de los Auditores
Independientes (UHY Botello & Marquez S. A.) del 27 de septiembre de 2018 por el afio terminado
al 30 de junio de 2018,

ATT
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CUARTA PARTE

GOBIERNO CORPORATIVO

Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacidén reglas o procedimientos de buen
gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna reglamentacion especifica

SI, pero no basados en alguna reglamentacién especifica.

Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:
a. Supervisién de las actividades de |a organizacién por la Junta Directiva,
Si

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacidn de Directores frente al
control accionario.

S

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a |la designacion de Directores frente a Ia
administracién.

Si

d. La formulacidn de reglas que eviten dentro de la organizacidn el control de poder en un grupo
reducide de empleados o directivos.

Si

e. Constitucién de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y Administracion de
Riesgos, de Auditoria.

Si

f. La celebracién de reuniones de trabajo de |a Junta Directiva y‘ levantamiento de actas que
reflejen la toma de decisiones.

Si
g Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacién.
Si

Indique si se ha adoptado un Cddigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su método de
divulgacidn a quienes va dirigido.

s
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Junta Directiva

Indigue si las reglas de gobierno corporativo establecen parémetros a la Junta Directiva en
relacion con los siguientes aspectos:

a, Politicas de informacién y comunicacion de la empresa para con sus accionistas y terceros.
Si

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi como la toma de
decisiones,

Si

¢. Politicas y procedimientos para la seleccién, nombramiento, retribucién y destitucion de los
principales ejecutivos de la empresa.

Si

d. Sistemas de evaluacién de desempefio de los ejecutivos clave,
No

e. Control razonable del riesgo.

Si

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicicn financiera de la
empresa.

Si
g- Proteccion de los activos, prevencién y deteccién de fraudes y otras irregularidades.
Si

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los minoritarios.

(Esta informacidn debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
plblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor),

N/A

. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervisidn periddica.
Si

Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de los miembros de
la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para persegulr
la consecucién de intereses personales.

#7T
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FORMULARIO IN-A

Si

Composicién de. la Junta Directiva

a. Nimero de Directores de la Sociedad

tres {3)

b. Nimero de Directores Independientes de la Administracién
dos (2)

¢. Nimero de Directores Independientes de los Accionistas
cero {0}

Accionistas

Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar el goce de los derechos de
los accionistas, tales como:

a, Acceso a informacidn referente a criterios de gobiernc corporativo y su chservancia.

{Esta informacidn debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

Si

b. Acceso a informacién referente a criterios de seleccién de auditores externos.

{Esta informacidn debe suministrarse en todo caso de ofertas pdblicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el ptblico
inversionista a juicio del emisor).

Si

c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacto Social
y/o estatutos de la sociedad.

(Esta informacidn debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas

publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico

inversionista a juicio del emisor).

Si

d. Acceso a informacion referente a remuneracion de los miembros de la Junta Directiva.

{Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

Si

&. Acceso a informacidn referente a remuneracién de los Ejecutivos Clave.
(Esta informacidn debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de acciones. Para ofertas
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publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).
Si

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracién accionaria y otros beneficios ofrecidos a los
empleados de la sociedad.

{Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas

publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el ptblico

inversionista a juicio del emisor).

Si

_Comités
Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformacién de comités de apoyo tales como:
a. Comité de Auditoria ; o su denominacién equivalente
Si
b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; 0 su denominacién equivalente
No

¢. Comité de Evaluacidn y Postulacién de directores independientes y ejecutivos clave; o su
denominacién equivalente

No
d. Otros:
No

En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos Comités para
el periodo cubierto por este reporte?

a. Comité de Auditorfa

Si

b. Comité de Cumplimiento y Administracidn de Riesgos.

No

¢. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
No

Conformacién de los Comités
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Indique cémo estdn conformados los Comités de:

a. Auditorfa (ndmero de miembros y cargo de quiénes lo conforman, por ejemplo, 3 Directores -2
independientes-y el Tesorero).

b. Cumplimiento y Administracion de Riesgos
N/A
c. Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.

N/A

AT
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QUINTA PARTE

. DIVULGACION

El presente informe de actualizacién estard disponible a partir del 27 de septiembre de 2018 en la
pagina web de la Bolsa de Valores de Panamd: www.panabolsa.com

Firma:

Anthony Jarrin
Vice Presidente Ejecutivo & Gerente General

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



Estados Financieros

First Factoring, Inc.

Afio terminado el 30 de junio de 2018
con Dictamen de los Auditores Independientes
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA
DIRECTIVA Y ACCIONISTAS DE FIRST FACTORING, INC.

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de la Compaifiia First Factoring, Inc., (“la
Compaiiia”), que comprende el estado de situacién financiera al 30 de junio de 2018, el
estado de operaciones, ¢l estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo
correspondiente al ejercicio terminado en esa fecha, y las notas a los estados financieros,
incluyendo un resumen de las politicas contables significativas y otra informacioén
explicativa.

En nuestra opini6n, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de First Factoring, Inc., al 30 de junio de 2018,
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondiente al ejercicio terminado en
dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera

(NIIF).
Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades bajo esas normas se describen més a fondo en
la seccion Responsabilidades del auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Compafifa de conformidad con
el Codigo de Etlca para profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo de Ftica del IESBA) junto con los
requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditorfa de los estados financieros en
la Repuiblica de Panamé, y hemos cumplido las demdas responsabilidades de ética de
conformidad con esos requerimientos y con el Codigo de Etica del IESBA. Consideramos
que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada
para nuestra opinién.

A member of UMY Interrational, a network of independent accounting and consulting firms



Responsabilidades de la Administracion y de los responsables de la Compaiiia en relacion
con los estados financieros

La Administracién es responsable de la preparacidon y presentacion fiel de los estados
financieros, de conformidad con las NIIF y del control interno que la direccion considere
necesario para permitir la preparacién de estados financieros que estén libres de errores de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

En la preparacion de estados financieros, la Administracion es responsable de la valoracién
de la capacidad de la Compaiiia para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
seglin corresponda, las cuestiones relativas con la empresa en funcionamiento y utilizando la
base contable de empresa en funcionamiento, excepto si la Administracion tenga la intencién
de liquidar la Compafiia o de cesar operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables de la entidad son responsables de la supervision del proceso de informacién
financiera de la Compafiia.

Responsabilidad del auditor en relacidn con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de que los estados financieros
en su conjunto estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea de fraude o error,
y emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto
grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las
NIA siempre detectard un error de importancia relativa cuando éste exista. Los errores
pueden deberse a fraude o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente
o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman baséndose en los estados financieros.

Como parte de una auditorfa de conformidad con la NIA. Aplicamos nuestro juicio
profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.
también:

e Identificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de
auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria que sea
suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de
no detectar un error de importancia relativa debido a fraude es més elevado que en el
caso de un error de importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erroneas o la evasion del control interno.

¢ Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la anditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero
no con el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno
de la Compaiiia.

A member of UHY Internatianal, a network of Independent accounting and consulting firms



o Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad
de las estimaciones contables v la correspondiente informacién revelada por la
Administracién.

¢ Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién, por la Administracion, de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basdndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre de importancia relativa
relacionada con eventos o conclusiones que pueden generar dudas significativas sobre
la capacidad de la Compaiifa para continuar como negocio en marcha. Si concluimos
que existe una incertidumbre de importancia relativa, se requiere que llamemos la
atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
modifiquemos nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria. obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
eventos o condiciones futuras pueden causar que la Compafiia deje de ser un negocio
en marcha.

+ Evaluamos la presentacién en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion
razonable.

Nos comunicamos con los encargados de la Administracién de la Compaiiia, en relacion,
entre otros asuntos, al alcance y el momento de realizacién de la auditoria y los hallazgos

significativos de la auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencias significativas del control
interno que identifiquemos durante la auditoria.

URY.

25 de octubre de 2018
Panam4, Repiblica de Panam4.

A member of UHY international, a netwark of independent accounting and consulting firms



First Factoring, Inc. Estados Financieros

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

30 de junio de 2018
Notas 2018 2017
Activos
Activos corrientes
Efectivo 8 B/. 246,673 B/ 27,474
Factoraje por cobrar, neto 9 7,536,079 9,220,916
Cuentas por cobrar - otras 10 29,748 29,052
Gastos pagados por adelantado 11 95,916 31,949
Total de activos corrientes 7,908,416 9,309,391
Activos no corrientes
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 12 57,183 66,938
Cuentas por cobrar - compafiias relacionadas 14 462,921 -
Impuesto diferido, neto 21 317,735 98,500
Depésitos en garantia 772 772
Total de activos no corrientes 838,611 166,210
Activo no corriente disponible para Ia venta 13 1,315,000 1,315,000
Total de activos B/ 8,747,027 B/. 9,475,601
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes
Valores comerciales negociables 17 B/, 2,254,545 B/. 1,813,653
Bonos por pagar - corporativos 16 5,251,000 1,611,000
Intereses por pagar 186,704 112,483
Cuentas por pagar - otras 460,419 449,367
Gastos acumulados por pagar 15 250,310 247,798
Total de pasivos corrientes 8,402,978 4,234,301
Pasivos no corrientes
Cuentas por pagar - compaflias relacionadas 14 26,605 1,713,004
Bonos por pagar - corporativos 16 - 1,502,000
Total pasivos no corrientes 26,605 3,215,004
Total de pasivos 8,429,583 7,449,305
Contingencias 22 - -
Patrimonio
Capital pagado 18 2,445,846 2,445,846
Capital adicional pagado 19 2,000,000 2,000,000
Impuesto complementario (17,605) (17,605)
Déficit acumulado 20 2,795,797) {1,086,945)
Total patrimonio 1,632,444 3,341,296
Total de pasivos y patrimonio B/ 10,062,027 B/. 10,790,601

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




First Factoring, Inc. Estados Financieros

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Por el afio terminado el 30 de junio de 2018

2018 2017

Finjos de efectivo de las actividades de operacion
Pérdida neta B/, (1,708,852) B/  (920,289)
Ajustes para conciliar la pérdida neta en los flujos de efectivo netos
Provisién para posibles cuentas incobrables 1,028,515 120,000
Depreciacion y amortizacion 9,755 2,742
Intereses ganados (6,257) (159,027)
Gasto de intereses 638,974 540,849
Impuesto sobre la renta diferido (219,235) (30,000)

(257,100) (445,725)
Cambios netos en activos y pasivos de operaciones:
Factoraje por cobrar 656,322 (2,157,770)
Cuentas por cobrar - otras (696) 30,163
Cuentas por cobrar - compafiias relacionadas (462,921) -
Gastos pagados por adelantado (63,967) 25,498
Depdsitos en garantia - 7,680
Gastos acumulados por pagar 2,512 198,070
Intereses pagados (558,496) (431,382)
Efectivo usado en las actividades de operacion (684,346) (2,773,466)
Flujos de efectivo de las actividades de inversién
Mobiliario, equipo y mejoras - (65,013)
Efectivo neto usado en las actividades de inversién - {65,013)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Sobregiro bancario - (499,697)
Emisi6n de bonos 2,138,000 200,000
Pago de bonos - (2,237,553)
Emisién de valores comerciales negociables 440,892 1,824,017
Pago de valores comerciales negociables - (825,974)
Capital adicional pagado - 2,000,000
Cuentas por pagar compafiias relacionadas (1,686,399) 1,713,004
Cuentas por pagar - otras 11,052 (50,715)
Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento 903,545 2.123.082
Aumento (disminucion) neta de efectivo 219,199 (715,397)
Efectivo al inicio del afio 27,474 742,871
Efectivo al final del afio B/. 246,673 B/ 27,474

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
30 de junio de 2018

1. Informacion corporativa

First Factoring, Inc., (la “Compafifa”) estd constituida de acuerdo a las leyes de la Reptiblica de
Panam4, mediante Escritura Piblica No. 11993 de 24 de junio de 2009 e inicié operaciones el 3
de julio de 2009. La Compafifa efectia negocios de compra y venta de facturas descontadas
(“factoring”) a través de la cesidén, endoso o simple entrega de la factura.

La Compafifa es miembro de un grupo de empresas que tienen administracién conjunta, que
ejercen influencia importante en las decisiones administrativas y de operaciones de todas las
compafifas relacionadas y por consiguiente, ciertas transacciones entre el Grupo reflejan intereses
comunes.

Los estados financieros para el afio terminado al 30 de junio de 2018, fueron aprobados por la
Junta Directiva y autorizados para la emisién el 25 de octubre de 2018.

2. Base para la preparacion de los estados financieros
2.1 Declaracion de camplimiento

Los estados financieros de First Factoring, Inc., han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) promulgadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“IASB”).

2.2 Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados en una base de costo histérico y estdn expresados en
balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual estd a la par y es de libre
cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de Norteamérica. La Republica de Panamé no
emite papel moneda y en su lugar se utiliza el d6lar norteamericano como moneda de curso legal.

2.3 Instrumentos financieros

La valuacién de los instrumentos financieros de la Compafifa se determina por medio del valor
razonable o el costo amortizado, segiin se define a continuacion:

Medicion de valor razonable

Valor razonable es el precio que serfa recibido por vender un activo o pagado por transferir un
pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicion, o en
su ausencia, en el mercado m4s ventajoso al cual la Compafifa tenga acceso en el momento. El
valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.
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2.3 Instrumentos financieros (continuacion)
Costo amortizado

El costo amortizado es calculado utilizando el método de la tasa de interés efectiva menos
cualquier estimacidn por deterioro. El célculo toma en consideracion cualquier premio o descuento
en la adquisicién e incluye costos de la transaccién, y honorarios que son parte integral de la tasa
de interés efectiva. '

3. Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e interpretaciones
aun no adoptadas

A la fecha de los estados financieros existen normas, modificaciones e interpretaciones las cuales
no son efectivas para el periodo terminado el 30 de junio de 2018 y por lo tanto, no han sido
aplicadas en la preparacién de estos estados financieros. Entre las modificaciones tenemos:

NIIF 9 ustrumentos Financieros:

La versién final de esta Norma, remplaza todas las versiones anteriores de la NIIF 9 y completa el
proyecto de reemplazo de la NIC 39.

La NIIF 9 sera efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018.

NIIF 15 — Ingresos de Contratos con Clientes:

En mayo de 2014 se emiti6 Ia NIIF 15, la cual establece un tinico 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 Construccion, y las interpretaciones
correspondientes.

NIIF 16 Arrendamientos:

Esta norma elimina la clasificacién de los arrendamientos, y establece que deben ser reconocidos
de forma similar a los arrendamientos financieros y medidos a valor presente de los pagos futuros
de arrendamiento. La NIIF 16 sera efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del
1 de enero de 2019. La adopcion anticipada es permitida para entidades que también adopten la
NIIF 15 — Ingresos de Contratos con Clientes.
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4, Resumen de las principales politicas contables

Efectivo

El efectivo esté representado por el dinero en efectivo en caja y los depdsitos de cuenta corriente
y ahorro.

Factoraje por cobrar, neto

El factoraje consiste en la compra de facturas, las cuales se presentan a su valor principal pendiente
de cobro. Estas facturas por cobrar reflejan el valor presente del contrato.

La Compafifa retendrd un porcentaje del monto total desembolsado como garantia para cubrir
ingresos, costos o gastos que se generan del factoraje durante el periodo y que se podran aplicar
en cualquier monto al saldo adeudado para el cliente en caso de que el cliente no cumpliera con
las obligaciones contractuales establecidas en el contrato. Estas situaciones se mantienen en el
estado de situacién financiera en la cuenta por pagar balance de desembolso.

Reserva para pérdidas en factorajes por cobrar

La Compaiiia evalia a cada fecha de reporte, si existe alguna evidencia objetiva de deterioro de
factorajes por cobrar. El monto de pérdidas en factoraje determinado durante el periodo se
reconoce como gasto de provisién en los resultados de las operaciones y aumenté a una cuenta de
provisién para posibles cuentas incobrables. La provisién se presenta deducida de los factorajes
por cobrar en el estado de situacion financiera. Cuando un factoraje se determina como incobrable,
el monto irrecuperable es disminuido de la referida cuenta de la provisién.

Pérdidas por deterioro sobre factoraje o documentos por cobrar, neta

La Compafiia 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 de
resultados, la Compafiia toma decisiones en cuanto a si existe una informacién observable que
indique que existe una reduccién medible en los flujos de efectivo futuros estimados de un
portafolio de facturas por cobrar antes que la reduccién pueda ser identificada con una factura por
cobrar en ese portafolio. Esta evidencia incluye informacién observable que indique que ha habido
un cambio adverso en la condicion de pago de los clientes en un grupo, o condiciones econémicas
nacionales o locales que correlacionen con incumplimientos en activos en la Compaiiia.

La Administracién usa estimados basados en la experiencia de pérdida histérica por activos con
caracteristicas de riesgo de crédito y evidencia objetiva de deterioro similar a aquellos en el
portafolio cuando se programan sus flujos futuros de efectivo. La metodologia 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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4. Resumen de las principales politicas contables (continuacién)

Mobiliario, equipo y mejoras

El mobiliario, equipo y mejoras para el uso en la prestacion de servicios, o con fines
administrativos, se presentan en el estado de situacion financiera al costo de adquisicion menos su
depreciacién y amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado, si
las hubiere. A continuacion, el detalle de la vida util estimada para cada tipo de activos:

Mejoras a la propiedad arrendada 5 afios
Equipo rodante 5 afios
Equipo de computo 3 afios
Central telefonica 3 afios
Mobiliario y enseres 5 afios

Reconocimiento y medicién inicial de los activos financieros

Los activos financieros contemplados en el alcance de NIC 39, son clasificables como activos
financieros al valor razonable con cambios en resultados, factoraje y documentos por cobrar, seglin
sea apropiado. La Compafiia determina la clasificacién de sus activos financieros a la fecha de su
reconocimiento inicial.

La Compafifa reconoce todos sus activos financieros inicialmente al valor razonable mas los costos
directamente atribuibles a la transaccién, excepto los activos financieros valuados al valor
razonable con cambios en resultados en los que no se consideran tales costos. Las compras o ventas
de activos financieros son reconocidas por la Compafiia en las fechas en que realiza cada
transaccion, siendo la fecha de contratacién, la fecha en la que la Compafiia se compromete a
comprar ¢ a vender un activo financiero.

Valores vendidos bajo acuerdo de recompra

Los valores vendidos sujetos a acuerdo de recompra, son transacciones de financiamiento a corto
plazo con garantia de valores, en los cuales la Compaiifa tiene la obligacién 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.

11
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4. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)
Baja de activos financieros

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

Deterioro de activos financieros

La Compaiifa efectia una evaluacion en cada fecha del estado de situacién 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.

Reconocimiento y medicién inicial de los pasivos financieros
Pasivos financieros

Los pasivos financieros contemplados en el alcance de NIC 39, son clasificables como pasivos
financieros al valor razonable con cambios en resultados, documentos y préstamos por pagar e
instrumentos financieros derivados designados como instrumentos de cobertura con una cobertura
efectiva, seguin sea apropiado. La Compaiiia determina la clasificacidn de sus pasivos financieros
a la fecha de su reconocimiento inicial.

La Compafiia reconoce todos sus pasivos financieros inicialmente al valor razonable a la fecha de
la aceptacion o contratacion del pasivo, més los costos directamente atribuibles a la transaceién en
el caso de documentos y préstamos por pagar,

Los pasivos financieros de la Compaiiia incluyen cuentas por pagar comerciales y otras cuentas
por pagar, documentos y préstamos por pagar, contratos financieros de garantia e instrumentos
financieros derivados.

12
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4. Resumen de las principales politicas contables (continuacién)
Medicion subsecuente de los pasivos financieros

La medicién subsecuente de los pasivos financieros depende de su clasificacién como se describe
a continuacion:

Cuentas por pagar

Las 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, fueren o no facturados a la Compaifiia.

Saldos entre partes relacionadas

Las cuentas por cobrar y pagar de compafiias relacionadas son reconocidas y Hevadas al costo
histérico.
Los saldos entre partes relacionadas al 30 de junio de 2018, no tienen garantias, no generan interés

y su cancelacion se hace en efectivo. No se han dado ni recibido garantias para ninguna cuenta
por cobrar o pagar de alguna parte relacionada.

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 transaccidn 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.

Clasificacién 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.

Baja en cuentas de pasivos financieros

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

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 Compafiia se registran por el importe recibido, netos de los costos directos de emision.

13
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4. Resumen de las principales politicas contables (continuacién)
Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcidon de que los beneficios econdmicos fluyan hacia la
Compafiia y puedan ser ficilmente medidos. Los siguientes criterios especificos son cumplidos
antes de reconocer los ingresos:

* El importe de los ingresos pueda medirse con fiabilidad;
* Es probable que la entidad reciba los beneficios econdmicos derivados de la transaccion;

e El grado de terminacién de la transaccion, en la fecha del estado de situacién financiera,
pueda ser medido con fiabilidad; y

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

Ingresos y gastos por intereses

El ingreso y el gasto por intereses son reconocidos en el estado de operaciones 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 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 més 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.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta por pagar est4 basado en la renta neta gravable por el afio. La renta
gravable difiere de la utilidad neta como se reporta en el estado de operaciones, ya que excluye
ingresos o gastos que son imponibles o deducibles en otros afios y ademés excluye aquellos
ingresos o gastos que nunca son imponibles o deducibles. El pasivo de la Compafiia para impuesto
corriente es calculado usando la tasa impositiva que esté vigente o substantivamente vigente a la
fecha del estado de situacidén financiera.

14
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4. Resumen de las principales politicas contables (continuacién)

Impuesto sobre la renta diferido

Los impuestos sobre la renta diferidos son reconocidos para diferencias temporales entre el valor
en libros de los activos y pasivos para propésitos de los reportes financieros y los montos usados
con propositos impositivos. Los impuestos diferidos son valorizados a las tasas impositivas que
se espera aplicar a las diferencias temporales cuando son reversadas, basdndose en las leyes que
han sido aprobadas o a punto de ser aprobadas a la fecha del estado de situacién financiera.

Un activo por impuestos diferidos es reconocido en la medida en que sea probable que las
ganancias imponibles futuras estén disponibles en el momento en que la diferencia temporal pueda
ser utilizada. Los activos por impuestos diferidos son revisados en cada fecha del estado de
situacién financiera y son reducidos en la medida que no es probable que los beneficios por
impuestos relacionados sean realizados.

5. Objetivos y politicas de la administracion de riesgos financieros
Objetivos de la administracion de riesgos financieros

Las operaciones de la Compafiia son expuestas a una variedad de riesgos financieros y operativos
propias de la actividad financiera. El objetivo de la Compafifa es lograr un balance apropiado entre
¢l riesgo y retorno, minimizando los efectos adversos potenciales sobre sus resultados financieros.

La Junta Directiva de la Compafiia tiene la responsabilidad de establecer y monitorear las politicas
de administracién de riesgos financieros y operativos.

Para contribuir al monitoreo de estas politicas, en el mes de mayo de 2012, se aprobé 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:

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

e Supervisar €l cumplimiento de las normas regulatorias aplicables a la Compafiia,
incluyendo la correcta y veraz presentacion de la informacion financiera y otros
informes exigidos por los entes regulatorios.

e Recomendar la adopcion de politicas de riesgo financiero y tecnoldgico que se
consideren necesarias para el adecuado desenvolvimiento de la Compaiiia.
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5.  Objetivos y politicas de la administracién de riesgos financieros (continuacion)
Objetivos de la administracion de riesgos financieros (continuacidn)

Por ¢l desarrollo de sus actividades, la Compafiia estd expuesta a los siguientes riesgos:
Riesgo de crédito

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

La Junta Directiva de la Compafiia vigila periédicamente la condicién financiera de los deudores
que involucren un riesgo de recuperacion.

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

La Compaiiia ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de crédito, que se
resumen a continuacion:

*  Formulacion de politicas que son revisadas y ajustadas periédicamente. Estas politicas
estan documentadas junto con los procedimientos y lfmites autorizados.

e  Establecimiento de limites de autorizacién para la aprobacién y renovacién de compras
de facturas, que se revisan y adectan periédicamente.

» Evaluaciones de riesgos periddicas a través de revisiones de la cartera de factoraje, el
monitoreo constante de la clasificacién de los vencimientos y la atencién especial a la
cartera con mayores niveles de riesgo.

®  Revision de cumplimiento de los procedimientos y politicas a través del monitoreo de la
exposicion a los limites y controles establecidos en cuanto a las aprobaciones,
concentracion y exposicion.
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5. Objetivos y politicas de la administracién de riesgos financieros (continuacion)
Objetivos de la administracion de riesgos financieros (continuacion)
Riesgo de crédito (continuacion)

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

Cuentas por cobrar - facturas por cobrar:

2018 2017
Gubernamentales B/. 4,826,426 B/. 5,781,080
Compafiias privadas 4,243,596 4,517,997

B/ 9,070,022 B/. 10,299,077

Los contratos de cesién indican que son por un afio a partir de la fecha de la firma de los mismos
y son prorrogables automaticamente por igual.

Riesgo de la 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 flucttien
debido a cambios en las tasas de interés del mercado.

El margen neto de interés de la Compafiia puede variar como resultado del movimiento en las tasas
de interés no anticipadas.

La Administracién de la Compafiia mantiene controles periédicos sobre ¢l riesgo de tasa de interds,
el cual incluye la revisién de los vencimientos de sus activos y pasivos con las tasas de interés.

La tabla a continuacién resume la exposicién de la Compafiia al riesgo de tasa de interés. Esta
tabla incluye los saldos de los instrumentos financieros de la Compaiiia, clasificados por los mas
recientes entre la fecha de re expresién contractual o la fecha de vencimiento.

30 de junio de 2018

Hasta

1 mes 1-3 meses 3-12 meses 1-5 afios Vencidos Total
Activos
Efectivo Bl. 246,673 B - BA - Bl - B - B 246,673
Facturas por cobrar, bruta - - - 3,387.544 5,682,478 9,070,022
Total activos financieros B, 246,673 B/ - B - BL 3387544 B/l 5682478 B/ 9,316,695
Pasivos
Bonos por pagar- corporativos B/, - Bl - Bl 525,000 B - Bi - BL  5251,000
Valores comerciales negociables - - 2,254,545 - - 2,254,545
Total pasivos financieros B/, - Bl - Bl 7505545 B/ - BL - B. 7,505,545
Posicién neta B/. 246,673 B/ - Bl (7505545 B/ 3,387’22;4= Bl 5682478 B/ 1,811,150
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3.  Objetivos y politicas de la administracién de riesgos financieros (continuacién)

Riesgo de la tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable (continuacion)

30 de junio de 2017

Hasta

1 mes 1-3 meses 3-12 meses 1-5 afios Vencidos Total
Activos
Efectivo B/ 27474 B, - B - B - Bl - Bl 27414
Facturas por cobrar, bruta 566,172 250,353 2,338.000 6304479 839,873 10,299,077
Total activos financietos B 593646 B 250,553 B 2338000 BL 6304470 B 839873 B 10,326,551
Pasivos
Bonos por pagar- corporativos B/ - BL. - B 1611,000 B, 1502000 B/ - BL 3,113,000
Valores comerciales negociables - - 1,813,653 - - 1,813,653
Total pasivos financieros B/, - B/, - Bl 3424653 B 1502000 B/ - Bl 4926653
Posicién neta BL 593,646 B/ 250,553 Bl (1.086653) B/ 4802479 B. 839873 BL 5399898

La Administracién de la Compatifa 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.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo que la Compafiia no pueda cumplir con todas sus obligaciones, por causa del deterioro
de la cartera de cuentas por cobrar - facturas descontadas, excesiva concentracién 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.

Administracion de riesgo de liquidez

Las politicas de administraci6n de riesgo de liquidez establecen un limite que determina la porcién
de los activos de la Compaiiia que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez; asi como
limites de financiamiento, limites de apalancamiento y limites de plazo.

La liquidez es monitoreada diariamente por la administracién de la Compafifa. Todas las politicas
y procedimientos de manejo de liquidez estdn sujetos a la revisién y aprobacion de la Junta
Directiva.
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5.  Objetivos y politicas de Ia administracion de riesgos financieros (continuacion)
Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de que se ocasionen pérdidas potenciales directas o indirectas
relacionadas a los procesos de la Compaiiia, 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 estdndares corporativos.

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

Las estrategias implementadas por la Compafiia son:

¢ Identificacion y evaluacion de los riesgos operativos que se presentan en la
Compafifa.

Evaluacidn de pérdidas operacionales.

Comunicacion al personal.

Entrenamientos periédicos al personal de la Compaiiia.

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

6. Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser
negociados en una transaccion comun entre partes interesadas, en condiciones diferentes a una
venta forzada o liquidacion 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 informacion sobre los instrumentos financieros. Estos estimados
no reflgjan 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 continuacién, se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacién del valor
razonable de los instrumentos financieros mas importantes de la Compatifa:

Efectivo: El valor en libros del efectivo se aproxima al valor razonable, por su liquidez y
vencimiento a corto plazo.
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6. Valor razonable de los instrumentos financieros (continuacién)

Facturas por cobrar: El valor en libros de las facturas por cobrar con vencimiento de un afio o
menos se aproxima a su valor razonable, debido a que las mismas vencen relativamente a corto
plazo.

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.

7.  Juicios criticos de contabilidad y principios clave para la estimacién de la incertidumbre

Al aplicar las politicas de contabilidad de la Compafifa, las cuales se describen en la Nota 4, los
directores deben hacer juicios, estimaciones y supuestos acerca de los valores en libros de los activos
¥ pasivos que no son ficilmente evidentes de otras fuentes. Las estimaciones y los supuestos
relativos se basan en la experiencia histérica 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 el cual la estimacién se revisa, cuando la
revisién afecta solamente a ese periodo, o en el perfodo de la revisién y en perfodos futuros cuando
la revisién afecta ambos periodos, el actual vy el futuro.
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8. Efectivo

Un detalle del efectivo se presenta a continuacion:

2018 2017
Caja menuda | Bl - B 350
Cuentas corrientes 241,701 26,180
Otras cuentas financieras 4,972 944

B/. 246,673 Bl 27,474

Al 30 de junio de 2018, el efectivo se encontraba libre de gravimenes.

9. Factoraje por cobrar, neto

El factoraje por cobrar neto, se compone de la siguiente manera:

2018 2017
Factoraje por cobrar B/, 95070,022 B/ 10,299,077
Menos:
Descuentos cobrados no ganados - (304,825)
Retenciones por pagar sobre facturas - (267,902)
Reserva para posibles cuentas incobrables (1,533,943) (505,434)

B. 7536079 B/ 9220916

Al 30 de junio de 2018, la cartera de factoraje incluye créditos por B/.3,255,600, cuyos pagarés
han sido endosados y transferidos a un Fideicomiso de Garantia, para garantizar la emisién de los
Bonos Serie H, L, M y N por la suma de B/.2,713,000. (Véase Nota 17).
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9. Factoraje por cobrar, neto (continuacion)

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

2018 2017
Saldo al inicio del afio B/ 505434 B/ 386,226
Provision cargada a gastos 1,028,509 120,000
Descargo de cuentas malas - (792)
Saldo al final del afio B/. 1,533,943 B/. 505,434
10. Cuentas por cobrar - otras
Un detalle de las cuentas por cobrar - otras se presenta a continuacién:
2018 2017

Cuentas por cobrar - clientes B/, - B/ 16,932
Otras cuentas por cobrar 29,748 12,120

BL 29748 B/ 20052

11. Gastos pagados por adelantado

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

2018 2017
Impuesto sobre la renta pagado por adelantado B/ 24,025 B/, 24,025
Seguros pagados por adelantado - 7,924
Otros gastos pagados por adelantado 71,891 -
B/. 95,916 B/ 31,949
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12. Mobiliario, equipo y mejoras, neto

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

Costo

Saldo al inicio del afio

Adiciones
Retiros

Saldo al final del afio

Depreciacion y amortizacién

acumuladas

Saldo al inicio del afio

Gasto del afio

Disminucién por retiro
Saldo al final del afio

Salde nefo al 30 de junio de

2018

Costo

Saldo al inicio del afio

Adiciones
Retiros

Saldo al final del afio

Depreciacién y amortizacién

acumuladas

Saldo al inicio del afio

Gasto del afio

Disminucion por retiro
Saldo al final del afio

Saldo neto al 30 de junio de 2017 B/

30 de junio de 2018
Mejorasala
propiedad Equipo Equipo de Central Mobiliario y
arrendada Rodante Cémputo Telefonica Enseres Total
B/ 61,189 B/ - BL 32,719 B/ 6,572 B/ 56,775 B/ 157,255
B/ 61,189 B/ - B, 32719 B 6,572 B/, 56,775 B/ 157,285
BL 21,813 B/ - Bl 31,641 B/ 6,572 B/ 30,291 B/ 90,317
3971 - 390 - 5,394 9,755
25,784 - 32,031 6,572 35,685 100,072
B/ 35405 B/ - Bi 688 B/ - Bl 21,09 B. 57,183
30 de junio de 2017
Mejoras ala
propiedad Equipo Equipo de Central Mobiliario y
arrendada Rodante Computo Telefonica Enseres Total
B/ 21,813 B/ 82,321 B/ 31,702 B/ 6,572 B/. 30,637 B/. 173,045
39,376 - 1,017 - 26,743 67,136
- 82,321 - - 605 82,926
B/ 61,139 B/ - B/ 32719 B/ 6,572 BL 56,775 B/l 157,255
B/. 21,813 B/ 78910 B, 31,072 B/ 6,572 B/. 30,011 B/ 168,378
- 1,893 569 - 280 2,742
- 80,803 - - - 80,803
21,813 - 31,641 6,572 30,291 90,317
39,376 B/ - BL 1,078 B/ - BL 26484 B/ 66,938
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13. Activo no corriente disponible para la venta

Al 30 de junio de 2018, la Compafiia mantiene en libros, registrada como propiedad para la venta,
un terreno con valor en libros de B/.500,000, méds un incremento por la suma de B/.815,000
resultado del avalud realizado por la Compadifa de Avalios Zubieta y Zubieta. Las valorizaciones
son estimadas en base a los valores por los cuales el activo pudiera ser intercambiado entre un
comprador conocedor y un vendedor conocedor en una transaccién justa a la fecha de la
evaluacién. Al 30 de junio de 2018 el valor resultado de esta revaluacién no habia sido registrado
en el Registro Publico.

14, Saldos y transacciones entre partes relacionadas

En ¢l estado de situacion financiera y el estado de operaciones se encuentran los siguientes saldos
y transacciones entre partes relacionadas:

2018 2017
Estado de situacién financiera
Activos:
Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas B/. 462,921 B/ -
Pasivos:
Bonos por pagar- corporativos B/. 2,538,000 B/ 200,000
Valores comerciales negociables B/.. 2,262,000 B/ 123,000
Cuentas por pagar compaiiias relacionadas B/, 26,605 B/ 1,713,004
2018 2017
Estado de operaciones
Transacciones con directores, ejecutivos y personal clave:
Intereses pagados B/. 73,466 B/ 87,777
Honorarios profesionales 163,200 35,100

B/, 236,666 B/. 122,877
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15. Gastos acumulados por pagar

Un detalle de los gastos acumulados por pagar se presenta a continuacion:

2018 2017
Cuentas por pagar - comerciales B/. 15,192 B/ 6,261
Prestaciones laborales 21,518 17,245
Retenciones por pagar - Caja de Seguro Social 13,051 21,334
Otras cuentas por pagar 200,549 202,958
B/. 250,310 B/ 247,798
16. Bonos por pagar - corporativos
Los bonos corporativos por pagar se resumen a continuacion:
Tasa de 30 de junio de 30 de junio de
Tipo interés  Vencimiento 2018 2017

Serie H - emision de marzo de 2013 8.00% Marzo 2019 B/. 1,081,000 B/ 1,081,000

Serie L - emisién de marzo de 2015 7.00% Marzo 2019 530,000 530,000
Serie M - emision de marzo de 2015 7.50% Marzo 2019 527,000 527,000
Serie N - emisidén de marzo de 2016 7.50% Marzo 2019 575,000 775,000
Serie B - emisién de marzo de 2017 8.50%  Febrero 2019 2,538,000 200,000
Subtotal 5251,000 3,113,000
Porcién corriente 5,251,000 1,611,000
Porcién no corriente B/, - B 1,502,000

El 23 de marzo de 2010, First Factoring, Inc., realiz6 una emisién piblica de bonos corporativos
rotativos de hasta B/.12,000,000. Las caracteristicas mds 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

partir de la emisién de cada serie.
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16. Bonos por pagar - corporativos (continuacion)

2.

6.

La tasa de interés para los bonos podra ser fija o variable a opcion de la Compafiia. En
caso de ser fija, los bonos devengaran una tasa de interés que serd determinada por la
Compaiifa, al menos cinco dias hébiles antes de cada emision. En caso de ser tasa
variable, los bonos devengardn una tasa de interés equivalente a LIBOR mas 3% mas un
diferencial que serad determinado por la Compaiiia segin la demanda del mercado, al
menos cinco dias habiles antes de la emision.

Los intereses seran pagados por mes vencido, hasta su respectiva fecha de vencimiento
o hasta su redencién anticipada. La base para el célculo de los intereses serd dias
calendarios entre 360,

El capital de los bonos seré cancelado al vencimiento.

Los bonos corporativos para las series con plazos de 2, 3 y 5 afios de vericimiento estaran
garantizados con un Fideicomiso de Garantia 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 cesién de créditos dimanantes de pagarés.

Los Bonos Corporativos estan respaldados con crédito general de la Compafija.

El 14 de abril de 2011, First Factoring Inc., realiz6 una II emisién publica de bonos corporativos
rotativos de hasta B/.12,500,000. Las caracteristicas mas importantes de la emisién son las
siguientes:

1.

Los bonos serdn emitidos en series con distintos vencimientos de 2, 3 y 5 afios contados
a partir de la emisién de cada serie.

La tasa de interés para los bonos podra ser fija o variable a opcién de la Compafiia. En
caso de ser fija, los bonos devengaran una tasa de interés que serd determinada por la
Compaiiia, al menos cinco dias hébiles antes de la emision. En caso de ser tasa variable,
los bonos devengardn una tasa de interés equivalente a LIBOR (3) meses mas un
diferencial que serd determinado por la Compafiia segtin la demanda del mercado, al
menos cinco dias habiles antes de la emision.

Los intereses serdn pagaderos trimestralmente los dias 30 de marzo, 30 de junio, 30 de
septiembre y 30 de diciembre, hasta su respectiva fecha de vencimiento o redencién
anticipada. La base para el calculo de los intereses sera dias calendarios entre 360.

El capital de los bonos sera cancelado al vencimiento.
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16. Bonos por pagar - corporativos (continuacién)

5. La Serie A de esta emisién estar4 subordinada a los acreedores generales de El Emisor.

La deuda subordinada son valores de renta fija, con rendimiento explicito que ofrecen
una rentabilidad mayor que los otros activos de deuda. Sin embargo esta mayor
rentabilidad se logra a cambio de perder capacidad de cobro en caso de extincién y
posterior liquidacién de la sociedad, ya que estd subordinado el pago en orden de
prelacion de la relacién con los acreedores ordinarios.

17. Valores comerciales negociables

Los valores comerciales negociables se resumen a continuacion:

Tasade 30dejuniode 30 de junio de
Tipo interés  Vencimiento 2018 2017

Serie O - emisién de marzo de 2017 7.50% Mar2019 B/, 624,000 B/ 624,000

Serie P - emisidén de marzo de 2017 5.50% Mar 2019 1,638,000 1,199,000
2,262,000 1,823,000
Costos de emisidn de valores comerciales negociables (7,455) {9,347)

B/. 2254545 B/. 1,813,653

El 10 de marzo de 2011, First Factoring, Inc., realizé una emisi6én piblica de valores comerciales
negociables de hasta B/.10,000,000. Las caracteristicas mds importantes de la emisién son las
siguientes:

1.

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

La tasa de interés para los valores comerciales negociables podra ser fija o variable a
opcién de la Compafifa. En caso de ser fija, los valores comerciales negociables
devengaran una tasa de interés que serd determinada por la Compafiia, al menos cinco
dias habiles antes de la emision. En el caso de ser tasa variable, los valores comerciales
negociables devengar4dn una tasa de interés equivalente a LIBOR (3) meses més un
diferencial que serd determinado por la Compafifa segiin la demanda del mercado, al
menos cinco dias habiles antes de la emision.

Los intereses serdn pagaderos trimestralmente, hasta su respectiva fecha de vencimiento
o0 hasta su redencioén anticipada. La base para el célculo de los intereses serd dias
calendarios entre 360.

El capital de los valores comerciales negociables serd cancelado en la respectiva fecha
de vencimiento.
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18. Capital pagado

El capital autorizado de First Factoring, Inc., estd constituido por 100,000 acciones comunes sin
valor nominal, de las cuales 100,000 acciones se encuentran emitidas y en circulacidén por un valor
de B/.2,445,846 para ambos afios,

19. Capital adicional pagado

Por medio de reunidén de Junta Directiva celebrada el 30 de mayo de 2017, el presidente de First
Factoring, Inc., propuso la capitalizacion de B/.2,000,000, correspondientes a capital propio de los
accionistas, aportados durante los meses de febrero y marzo de 2017 para pagos de obligaciones de
la sociedad.,

20. Pérdidas recurrentes

Durante los Gltimos afios, y como resultado de las operaciones de la Compafiia, se han registrado
pérdidas recurrentes, como se detallan a continuacién:

Déficit Acumulado B/. 87,574
Pérdida 2016 79,082
Pérdida 2017 920,289
Pérdida 2018 1,708.852

Total déficit acumulado B/.2,795.797

Como resultado de esto, los accionistas han realizado capitalizaciones de pasivos por la suma de
B/.2,000,000.

21. Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta corriente

De acuerdo con las disposiciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta
estan sujetas a revisiones por parte de las autoridades fiscales hasta los tres iltimos afios inclusive
al afio terminado el 30 de junio de 2018. La Administracién considera que las declaraciones, tal
como han sido presentadas, no serfan sustancialmente ajustadas en caso de una revision por parte
de las referidas autoridades fiscales. La tasa de impuesto sobre la renta es de un 25%.
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21.  Impuesto sobre la renta (continuacién)

Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido se relaciona con lo siguiente:

2018 2017
Aectivo
Provision para posibles cuentas incobrables B/, 383,485 B/ 164,250
Pasivo
Impuesto sobre activo no corriente disponible para la venta 65,750 65,750
Impuesto sobre renta diferido, neto B/. 317,735 B/, 98,500

La Compafiia compensa sus activos y pasivos por impuesto sobre la renta corriente y los activos y
pasivos por impuesto sobre la renta diferido cuando le asiste legalmente el derecho de hacerlo y
las partidas involucradas se derivan del impuesto sobre la renta correspondiente a la misma
autoridad fiscal.

22. Contingencias

Procesos Civiles:

El Bufete Aparicio, Alba & Asociados, abogados de la Compailia, en su carta fechada el 3 de
octubre de 2018, informan que, al 30 de junio de 2018, manejaban los siguientes procesos:

Proceso Servicios Generales Asociados de Panamd y otros

Proceso Ejecutivo de mayor cuantia interpuesto por First Factoring, Inc., contra Servicios
Generales Asociados de Panama y Otros, a consecuencia de incumplimiento de contrato de
factoraje, suscrito entre las partes mas gastos del proceso, por la suma de B/.1,606,882. El proceso
se encuenira actualmente pendiente de resolver terceria excluyente de sumas secuestradas en DAS.

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

Proceso Ordinario de mayor cuantia interpuesto por First Factoring, Inc., contra Grupo
Montenegro, 8. A. y Ciudad del Saber a consecuencia de incumplimiento de cesién de crédito,
mas costas y gastos del proceso, por la suma de B/.2,915,514. El proceso se encuentra en el
Juzgado Sexto de Circuito Civil del Primer Circuito Judicial de Panam4. El proceso se encuentra
a la espera de la emisién de Sentencia por parte de tribunal de primera instancia.
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22. Contingencias (continuacién)
Proceso Grupo Montenegro y Felipe Montenegro Iturralde

Proceso ejecutivo donde la empresa First Factoring, Inc., ha demandado la ejecucion de su crédito
equivalente a la suma de B/.1,699,909 contra la empresa Grupo Montenegro y Felipe Montenegro
Iturralde. El proceso se encuentre en etapa previa a los intentos de secuestros de bienes con que
asegurar las resultas del caso, sin embargo, no se han ubicado bienes materiales con los que se
pueda satisfacer el crédito total adeudado.

-~

Proceso Corporacién Multiequipos, S. A.

Proceso Ordinario en el que la empresa First Factoring, Inc., pretende el cobro de la suma de
B/.556,875 en concepto de capital mas costas y gastos del proceso. El proceso se encuentra
actualmente pendiente que el Juzgado de Circuito de Herrera, emita la sentencia en primera
instancia.

Otros procesos legales
La Compafiia mantiene otros procesos ejecutivos y procesos con accién de secuestro contra
deudores, los cuales ascienden a una cuantia de B/.1,048,284. La Compaiiia estima que podra

recuperar las cuentas relacionadas, sin embargo, no implica una promesa o garantia de un resultado
particular, como quiera que tal resultado dependa del criterio del juzgador.

Procesos Penales:

El Bufete Mejia & Asociados, abogados de la Compatiia, en su carta fechada el 25 de septiembre
de 2018, informan que, al 30 de junio de 2018, manejaban los siguientes procesos:

Querella Penal interpuesta por First Factoring, Inc., contra Servicios Generales Asociados del
Panamad, S. A., Desiree Gonzdlez y Alberto Diaz.

El fundamento de esta querella, radica en el cobro ilegitimo que realizé Servicios Generales
Asociados de Panam4, S. A. a través de su representante legal, Desiree Gonzélez y Alberto Diaz,
de unas gestiones de cobro que habia cedido de forma irrevocable Servicios Generales Asociados
de Panam4, S. A. a First Factoring, Inc.

El proceso se .encuentra pendiente de notificar a las partes del Auto Encausatorio, para
posteriormente abrir el pericdo comtn de presentacién de pruebas y fijar fecha de andiencia.
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23. Compromiso

La Compaiifa 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 cdnones

anuales de arrendamiento es el siguiente:

Dentro de un afio

2018
B/, 34,232

2017

B/. 37344

Durante el afio terminado el 30 de junio de 2018, el gasto de alquiler de inmueble ascendié a

B/.28,636 (2017: B/.8,282).

24. Gastos generales y administrativos

A continuacién, el detalle de los gastos generales y administrativos al 30 de junio de 2018:

Gastos de personal
Honorarios profesionales
Gastos legales y notariales
Alquileres

Reparacion y mantenimiento
Atenciones a clientes

Luz, teléfono y célular
Publicidad

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

Impuestos varios

Gastos de comisiones
Cuotas y suscripciones
Cargos bancarios

Gastos de aseo y cafeteria

Seguros
Otros

2018 2017
B. 76496 B/ 123,998
220,876 218,825
36,396 36,803
39,241 18,915
4,138 24,643
601 3,196
10,109 5,765
2,949 1,067
- 728
18,641 37,555
- 451
7,548 42,564
29,443 .. 14,777
4,137 9,646
2,807 3,364
3,527 1,965
7,924 15,881
149,096 26,565
B. 613,929 B/ 586,708
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Sefiores
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad de Panama

REF.: Fideicomiso Irrevocable de Garantia y Pago de [a Em_isic')n de Bonos First Factoring, Inc.

Estimados sefiores:

Hacemos referencia a la oferta publica dei Programa Rotativo de Bonos Corporativos autorizada por la Comisién
Nacional de Valores, actualmente Superintendencia de Mercado Valares mediante Resolucion CNV No, 82-10
de 12 de marzo de 2010, debidamente modificada por la resolucién CNV No. 444-10 del 1 de noviembre de
2010 v resolucidn SMV 129-18 del 22 de marzo de 2018. '

Por este medio ICAZA TRUST CORPORATION (L.T.C.}), actuando en su condicion de Fiduciario del Fideicomiso
Irrevocable de Garantia y Pago First Factoring &P 10-087, certifica lo siguiente:

de Junio de 2018

Emisor; First Factoring Inc,
Monto total registrado: )S$12,000,000.00
Total del patrimenic administrado del Fideicomiso al 30 | USS 4,345,739.37

Titulo emitido:
Series cubiertas por los bienes fideicomitidos:

Bonos First Factoring, Inc,
Serles H, L, My N,

Bienes Fideicomitidos para garantizar el cumplimiento
de las obligaciones de |z Emiscra a favor de los
tenedores registrados:

Segun la cldusula cuarta de la enmienda no. 1 al Contrato de
Fideicomiso First Factoring con fecha 17 de mayo de 2010, el
Fideicomiso esta constituido con la totalidad de los créditos
cedidos a titulo fiduciario por First Factoring Inc., en su calidad
de Fideicomitente, segln se detalle en el Anexo | y conforme a
los términos y condiciones que alli se expresan, y todos aquellos
créditos gue en el futuro la Fideicomitente cede al Fiduciario,
los cuales se detallardn en subsiguientes anexos que se
incorporaran con posterioridad al Fideicomise, y que quedarén
sujetos a los mismos términos y condiciones. Esta cldusula
establece que los créditos cedidos al Fideicomiso serdn
firmados por La Fideicomitente y el Fiduciarlo, y sus respectivas
firmas serdn reconocidas ante Notario Plblico, a efectos de
darle fecha cierta a la Cesién de Créditos, frente a terceros, Esta
cldusula también establece que los anexos deberdn estar
certificados  por Contador Pdblico Autorizado de la
Fideicomitente, con relacién a la existencia, vigencia, identidad
del deudor, saldo adeudado y fecha de vencimiento de cada
uno de los créditos cedidos. Los créditos listados en el Anexo |
al 30 de junio de 2018 estan cedidos al Fideicomiso FP 10- 087
de acuerdo con mecanismo que establece la cldusula cuarta de
la enmienda no. 1 al Contrato de Fideicomiso First Factoring con
fecha 17 de mayo de 2010,
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Segun certificacién expedida por Banezca Lopez Ponce,
Centador Publico Autorizado del Emisor, el 30 de junio de 2018,
los. créditos cedidos al Fideicomiso First Factoring FP 10- 087
mediante el Anexo | con fecha 30 de junio de 2018 se componen
de facturas por cobrar per el monte total de 54,
345,739.37.. Adjuntamos copia de la certificacion del Contador
Publico Autorizado del Emisar.

El 26 de junio de 2018 El Emisor presentd ante la
Superintendencia del Mercado de Valores una solicitud para
enmendar los términos vy condiciones de la emisién con el
objetivo de incluir nuevas garantias fiduciarias como sigue a
continuacién:

Bien Fideicomitido Relacidn de cobertura
1. Efectivo. i.00
2. Intereses. 1.00
3. Facturas o Documentos. | 1.30
4, Bienes Inmuebles. 1.50
5. Cuentas por cobrar cedidas a favor
del Fiduciario por cuenta del Fideicomiso 1.50
First Factoring FP 10- 087, Al 31 de marzo
de 2018

Montc de bonos garantizades en circulacién al + $2,913,000

30 de Junio de 2018: )

Cobertura historica de los Gltimos tres trimestres Marzo 2018: 1.49

Diciembre 2017: 1.49
Septiembre 2017 1.49

Patrimonio/Monto en circulacién):

Relacién de cobertura del periodo (Patrimonio/Montao 1.49 {149%)
en circulacion): $4,345,739.37/$2,913,000.00
Relacion de cobertura requerida 1.20 (120%)

Sin otro particular al respecto, quedamos,
Atentamente,

Ana Graciela
Director
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CONTADORES, LUNA Y ASOCIADOS, S.A.

CONTADORES PUBLICOS AUTORIZADOS

CERTIFICACION

Yo, Banezca Lopez, con cédula de identidad personal N° 8-428-809,
en mi condicion de Contador Publico Autorizado de First Factoring,
Inc., con idoneidad N° 2010-0529, hago constar que he vevisado la
documentacion de vespaldo v los asientos contables correspondientes,
existentes en las oficinas de First Factoring, Inc. y con base en ello
certifico que todos y cada uno de los créditos al 30 de Junio de 2018
detallados en el presente Anexo I al contrato de Cesion de Créditos,
suscrito entve First Factoring, Inc, e Icaza Trust Corporation,
existen y que los deudoves, saldos y fechas de vencimiento de cada
uno, a la fecha son correctos. ‘

A la fecha de esta certificacion todos los créditos cedidos estaban
vencidos. |

Se expide y se firma a esta certificacion a los 15 dias del mes de
Septiembre de 2018. :

Atentamente, ‘
Lic. Banezca Lopez

Cédula: 8-428-809
C.P.A.:2010-0529

Direccion: Elida 10 casa #45 , teléfono: 387-2787/387-2911 correo : clasaconfirmaciones@yahoo.com



CONTADORES, LUNA Y ASOCIADOS, S.A.

CONTADORES PUBLICOS AUTORIZADOS

DETALLE DE CREDITOS CEDIDOS A TITULO FIDUCIARIO

ANEXO |

A FAVOR DE ICAZA TRUST CORPORATION

07/03/2018

30 de Junic de 2018
Lo :ivy
Estimada de
Deudor Fecha Reclbo cobro " Saldo
Caja de Ahorros 11/10/2012 {21644 07/04/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 117102012 [21628 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 1171072012 |21627 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 11/10/2012 (21643 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 12/10/2012  |21629 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 1171072012 |21649 08/05/2018 25,000,00
Caja de Ahorros 11/10/2012 21624 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 1171072012 (21623 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 11/10/2012 121638 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 11/10/2012  |21626 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 1171012012 |21625 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 11/10/2012 (21640 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 11/10/2012  |21637 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 11/10/2012  |21639 08/05/2018 25,000.00
Caja de Ahorros 11/10/2012 21630 08/05/2018 25,000.00 |
Hugo Martin Sepulveda 24/01/2012 6050 22/04/2018 15,500,00
MINISTERIO DE DESARROLLO AGROPECUARIO 11/10/2012  |RES.087/03-08-12-2 03/02/2018 47,819.23
MINISTERIO DE DESARROLLO AGROPECUARIO 27/06/2013  |DAL-001-ADM-2013 21/04/2018 87,793.64
MINISTERIO DE DESARROLLO AGROPECUARIO 27/06/2013  [No.2 DAL-004-ADM-2012 (21/04/2018 103,773.59
MINISTERIO DE DESARROLLO AGROPECUARIO 17/12/2013  |DAL-001-ADM-2013 14/03/2018 49,382.71
MINISTERIQ DE DESARROLLO AGROPECUARIO 13/11/2012 RES.087/03-08-12-4 00,/04/2018 101,090.74
MINISTERIO DE DESARROLLO AGROPECUARIO 22/10/2012  {RES.087/03-08-12-3 17/04/2018 35947. 11
Ministerio de Educacién 30/04/2014  [C-0-39-2013 24/06/2018 55,601.68
Ministeric de Educacién 25/11/2011 0-20-2008 21/03/2018 53,461.66
MINISTERIO DE EDUCACION (FECE) 17/12/2010  |O-86-2009-10 14/03/2018 18,782.72
MINISTERIO DE EDUCACION (FECE)} 16/02/2011  |Q-86-2009-13 11/02/2018 65,802.47
MINISTERIO DE EDUCACION (FECE) 20/01/2011  |Q-86-2009-12 17/04/2018 64,197.53
MINISTERIO DE EDUCACION (FECE) 16/03/2011 | Q-84-2009-5 29/01/2018 37,500.83
MINISTERIO DE EDUCACION (FECE) 20/01/2011  |O-86-2009-14 17/04/2018 13,932,97
MINISTERIO DE EDUCACION (FECE) 06/01/2011  |0-86-2009-11 07/03/2018 . 57,692.31
MINISTERIO DE EDUCACION (FECE) 20/03/2011  |O-82-2009 13/04/2018 52,500.00
MINISTERIC DE OBRAS PUBLICAS 21/06/2010 (100903344 17/04/2018 211,913.24
Ministerio de Seguridad Piblica 14/01/2014  |1418379 13/03/2018 97,287.93
Ministerio de Trabajo 09/12/2010  [CM-0011677 03/02/2018 9,919.00
MULTIBANK 18/06/2012  |Carta de Promesa de Pago  |13/06/2018 67,620.00
CDEBRECHT 29/08/2012  |CNO-CC-1II-048-2012-1 26/05/2018 14,699.96
CDEBRECHT 05/09/2012  (CNQ-CC-I11-048-2012-2 10/04/2018 42,222.22
CDEBRECHT , 13/09/2012  |CNO-CC-INI-048-2012-3  * {10/06/2018 42,222.22
CDEBRECHT ' 20/09/2012  |CNO-CC-11-048-2012-4 17/06/2018 44,444.44
ORGANO JUDICIAL 10/06/2014 14303366 C-/02/2018 154.33
PRODEC 11/03/2010  |1016191837 05/03/2018 1,206.25
PRODEC 11/03/2010  |1016191822 06/03/2018 1,214.96
PRODEC [1/03/2010  |1016191815 06/03/2018 4,302,70
Programa de Ayuda Nacional 19/07/2012  |PROYECTO NO.54458 13/04/2018 122,701,95
Programa de Ayuda Nacional 12/1212014  |DACP-175-12 5,222.99




ANEXO|

DETALLE DE CREDITOS CEDIDOS A TITULO FIDUCIARIO

A FAVOR DE ICAZA TRUST CORPORATION
30 de Junio de 2018

il
Estimada de
Deudor Fecha Reclbo cobro Satdo
Programa de Ayuda Nacional 05/12/2012  |PROYECTO 54451 08/04/2018 64,435.83
Programa de Ayuda Nacional 10/12/2014  |DACP-175-12-1 06/04/2018 613.72
Programa de Ayuda Nacional 06/02/2013  |DC-256/2012 08/04/2018 90,280.28
Programa de Ayuda Nacional 06/02/2013  |{DC-279/2012 08/04/2018 34,835.42
Programa de Ayuda Nacional 16/04/2013 55789-B 06/05/2018 18,358.15
Programa de Ayuda Nacional 27/05/2013  |54668-C 17/02/2018 211,764.70
Programa de Ayuda Nacional 14/06/2013  }55789-C, 05/04/2018 31,286.83
Programa de Ayuda Nacional 14/06/2013  |54776-C. 03/04/2018 8,629.45
Programa de Ayuda Nacional 26/09/2013  |54668-C 22/03/2018 102,614.38
Programa de Ayuda Nacional 241092012 [54669-2 20/03/2018 15,064.19
Programa de Ayuda Nacional 27/09/2013  |56022 23/04/2018 29,123.47
Programa de Ayuda Nacional 27/09/2013  |P 56036 23/04/2018 57,381.56
Programa de Ayuda Nacional 27/09/2013 [P 56072 23/04/2018 59,872.86
Programa de Ayuda Nacional 10/01/2014  |ADENDA No. 1 08/04/2018 117,647.06
Programa de Ayuda Nacional 29/08/2012  |54171 22/02/2018 18,421.11
Programa de Ayuda Nacional 07/08/2012  |Proyecto No.54624 06/04/2018 95,661.86
Programa de Ayuda Nacional 31/07/20%2  |Proyecto No. 54669 2410212018 403,604,43
Programa de Ayuda Nacional 26/07/2012  |[PROYECTO NO. 54592 20/04/2018 131,261.74
Programa de Ayuda Nacional 13/11/2012  |54171-1 06/04/2018 106,352.28
Programa de Ayuda Nacional 19/07/2012  |PROYECTQ NQ.54457 13/04/2018 55,209.89
Programa de Ayuda Nacional 10/12/2014  |DACP-175-12-2 00/04/2018 1,070.99
Programa de Ayuda Nacional 10/12/2014  |DACP-175-12-3 06/04/2018 81.95
Programa de Ayuda Nacional 23/04/2014  |Adenda N°1 17/06/2018 95,000.00
Programa de Ayuda Nacional 02/06/2014  |DACP-175-12 26/04/2018 62,195.12
Programa de Ayuda Nacional 24/06/2014  [DACP-175-12 15/02/2018 62,195.12
Programa de Ayuda Nacional 15/07/2014  |DC-245-2012 07/06/2018 7,022.99
Programa de Ayuda Nacional 25/07/2014 2 21/03/2018 8,887.18
Programa de Ayuda Nacional 18/08/2014  |O/C 62941 13/04/2018 ~ 96,008.50
Programa de Ayuda Nacionat 25/09/2014  |O/C 62949 19/02/2018 93,504.00
Programa de Ayuda Nacional 02/10/2014  |DACP-175-12 26/02/2018 §3,333.33
Programa de Ayuda Nacional 25/11/2014 DC-058-2014 21/04/2018 46,368.00
Programa de Ayuda Nacional 26/11/2014  |DC-054-2014 22/04/2018 85,640.04
Programa de Ayuda Nacional 28/11/2014 . |DACP-175-12-1 24/04/2018 11,825.64
Programa de Ayuda Nacional 28/11/2014  |DACP-175-12-2 24/04/2018 574.72
Programa de Ayuda Nacional 20/01/2015 1539 16/03/2018 66,736.80
PROGRAMA DE INVERSION LOCAL 05/04/2012  (C-33 05/02/2018 10,950.35
SENADIS 06/02/2014  |Adenda N°4 08/03/2018 14,285.71
SENADIS 05/12/2012  |Conirato 07-2012-3 07/04/2018 37,615.44
Universidad de Panam# 21/10/2010  [CM-004169 14/04/2018 9,102.30
TOTAL 4,345,739.37 |
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Cédula: 8-428-809
CPA: 2010-0529
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PARARIA POSTALIA 427.504

NOTARIA UNDECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

----------------------------- DECLARACION NOTARIAL JURADA ---------=-nenee--MC--
En la ciudad de Panama, Capital de la Reptblica de Panama y Cabecera del Circuito
Notarial del mismo nombre, a los veintiocho (28) dias del mes de diciembre del afio
dos mil dieciocho (2018) ante mi, Licenciada MELISSA DEL CARMEN SOSSA
LUCIANI, Notaria Publica Undécima del Circuito de Panamd, con cédula ocho —
cuatrocientos noventa y nueve - trescientos cinco (8-499-305), compareci6
personalmente la sefiora BANEZCA ITZEL LOPEZ PONCE, mujer, panamefia,
mayor de edad, soltera, contadora, vecina de esta ciudad, con cédula de identidad
personal nimero ocho- cuatrocientos veintiocho — ochocientos nueve (8-428-809); en
su condiciéon de Gerente de Contabilidad de FIRST FACTORING INC., sociedad
anonima constituida por medio de la Escritura Publica nimero once mil novecientos
noventa y tres (11,993), de veinticuatro (24) de junio del afio dos mil nueve (2009), de
la Notaria Quinta del Circuito de Panam4, y que ha sido debidamente inscrita en el
Sistema Tecnolégico de Informacién del Registro Publico de Panam4, a la Ficha
seiscientos sesenta y seis mil quinientos veinticuatro (666524), Documento Redi No.
uno millén seiscientos dos mil ciento ochenta y tres (1602183), persona a quien
conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo siete-cero dos (7-02) de
catorce (14) de Octubre de dos mil dos (2002) de la Comisién Nacional de Valores de la Repiiblica de Panama
(ahora Superintendencia del Mercado de Valores), hace constar BAJO LA GRAVEDAD DEL
JURAMENTO, y en conocimiento de las consecuencias que encierra el falso
testimonio regulado por el Articulo 385 del Codigo Penal (Texto Unico), la siguiente
DECLARACION :---=-ns=ss e ee e oo e ot e e e e e
Yo, BANEZCA ITZEL LOPEZ PONCE, mujer, panameiia, mayor de edad, soltera,
contadora, vecina de esta ciudad, con cédula de identidad personal niimero ocho-
cuatrocientos veintiocho — ochocientos nueve (8-428-809); declaro que a. Que he
revisado el Estado Financiero Anual correspondiente a FIRST FACTORING INC. ----
b. Que a mi juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones
falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de importancia
que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley Uno (1) de mil novecientos

hoventa y nueve (1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las

N? 266258



eclaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o enganosas a la luz de las
circunstancias en las que fueron hechas.----c. Que a mi juicio los Estados Financieros
Anuales y cualquier otra informacién financiera incluida en los mismos, representan
razonablemente en todos sus aspectos la condicion financiera y los resultados de las
operaciones de FIRST FACTORING INC. por el periodo correspondiente del primero
(1°) de julio de dos mil diecisiete (2017) al treinta de juﬁio de dos mil dieciocho
(2018). d. Que el firmante:----d.1 Es responsable del establecimiento y mantenimiento
de controles internos en la empresa;----d.2 Han disefiado los mecanismos de control
interno que garanticen que toda la informacién de importancia sobre FIRST
FACTORING INC., sean hechas de su conocimiento, particularmente durante el
periodo en el que los reportes han sido preparados.----- d.3 He evaluado la efectividad
de los controles internos de FIRST FACTORING INC. dentro de los noventa (90)
dias previos a la emision de los Estados Financieros.----d.4 He representado en los
Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los controles internos con
base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.----e. Que he revelado a los auditores
de FIRST FACTORING INC., lo siguiente:----e.1 Todas las deficiencias
significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de los controles internos,
que puedan afectar negativamente la capacidad de FIRST FACTORING INC. para
registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a los auditores
cualquier debilidad existente en los controles internos. e.2 Cualquier fraude, de
importancia 0 no, que involucre a la administraciéon u otros empleados que ejerzan un
rol significativo en la ejecucion de los controles internos de FIRST FACTORING
INC.----f. Que he revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios
significativos en los controles internos de FIRST FACTORING INC,, o cualesquiera
otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad
a la fecha de su evaluacion, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con
respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.”--------=--=-1
Leida como le fue en presencia de los testigos instrumentales GABRIEL ANGEL
NUNEZ GONZALEZ, con cédula de identidad ocho- ochocientos setenta y tres —
novecientos dieciocho (8-873-918) y VERONICA YAMILETH CAMANO JURADO




REPUBLICA DE PANAMA

_POSINOTARIA UNDECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

con cédula de identidad cuatro — setecientos doce — ochocientos setenta y tres (4-712-
873), mayores de edad, panamefios, héabiles para ejercer el cargo, la firman para

constancia ante mi, la Notaria que doy fe.--------m-mmmmmmmmmmmmmmommm oo
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