REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES
FORMULARIO IN-T

INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

Trimestre terminado el 30 de Junio 2012

ACUERDO 18-00
{de 11 de octubre de 2000)

ANEXO No. 2

PRESENTADCO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1988 Y EL ACUERDO No 18-
g0 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: MULTI FINANCIAMIENTOS, S.A

VALORES QUE HA REGISTRADO BONOS CORPORATIVOS
Resoluciones de TNV CHNV — 358-11 de 18 de octubre de 2011

NUMEROS DE TELEFONO Y 229-8050/229-8051 Fax 229-8055
FAX DEL EMISOR:

DIRECCION DEL EMISOR: Centro Comercial y Prof. San Fernando, Local #3,
Via Espafa, Urbanizacion La Loma
Apartado Postal 0834-00824

DIRECCION DE CORREQ apino@multifinanciamientos.com
ELECTRONICO DEL EMISOR:

e —
Representante legal @/




"

INFORMACION GENERAL.

E| emisar es una sociedad andnima organizada y en existencia de conformidad con las leyes de
la Republica de Panama segun consta en la Escritura Publica N°12953 del 28 de octubre de
1998 de la Notaria Quinta del Circuito de Panama

El Emisor cumple con todas las disposiciones legales contempladas en la Ley N*42 del 23 de
julio de 2001

El Emisor cuenta con una Licencia Comercial de Tipo B, expedida por el Ministerio de Comercio
& Industrias, la sociedad estd inscrita en la Direccion de Empresas Financieras del Ministeno de
Comercio & Industrias, ente reclor, fiscalizador vy regulador de las empresas financieras, asi
como el encargado de expedir y revocar la autorizacion de la licencia de operacion en las
actividades para las empresas financieras, y de velar por el cumplimiento de |as disposiciones y
5us reglamentos.

A continuacion se presenta un resumen del balance de situacion extraido de los Estados
Financieros interinos de la Financiera para el periedo terminados el 31 de junio de 2012
comparativo con los Estados Financieros Auditados para el cierre del ano 2011 (31 de
diciembre).

Analisis de Resultados Financieros y Operativos

Activos
Los activos totales de |a Financiera al 30 de Junio de 2012, ascendieron a la suma de
US$ 9,618,240 esto representa un incremento del 7 28% con respecto al cierre del 2011,

Los activos estan conformados mayormente por préstamos (Cartera de Leasings) por un monta
de USS 8048967 lo que representa (83 68% del total de activos) y el resto de los activas
integrados por efectivo en bancos, bienes adjudicados, activos fijos, inversiones y ofros que
representan un total de USS 1,565,273 o sea (16.32% del total de activas),

30 de Junio 2012 31 de diciembre 2011

Activos {Interino) {Auditado)
Lifectivo B/ 550 B/ 550
Depositos en bancos 894,261 621,727
Préstamos por cobrar (cartera neta) 8,048,967 7,770,581
Mohiliario, equipo de oficina y mejoras 121,927 76,731
Bienes Adjudicados 332,537 365,037
Otros activos 219,998 : 130,564
Fotal de Activo B/, 0.618.240 B/ 8,965,190
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A continuacian el detalle de prestamos

30 de Junio de 2012 31 de diciembre 2011

Cartera de Préstamos {(Interino) (Auditado)
Préstamos de Autos (Cartera Bruta) B/ 10,774,134 B/, [0.364.603
Menos:
Reserva para posibles pérdidas en préstamos (182,012) " (155,608)
Total de Préstamos B/, 10,592,122 H. 10,208,995

Calidad de la Cartera de Préstamos y Reserva para pérdidas en préstamos

Multi Financiamientos utiliza la figura de Arrendamiento Financiero (leasing) para el manejo de
su cartera de préstamos, lo gue significa una serie de ventajas para efectos de manejo y
reposicion de la misma, en caso de ser necesario, siendo la cartera de préstamos su principal
activo, su calidad es un factor determinante en el desempeno de su situacion financiera

En este sentido, podemos observar que a la hora del financiamiento de un auto, a traves de la
figura de leasing, la calidad de la cartera, no sdlo se logra de un buen analisis del sujeto de
erédito, sino que también de realizar un buen diagnostico mecanico del vehiculo gue es nuestra
garantia

Al 30 de Junio de 2012, la cartera de préstamos (leasings) estaba compuesta por 972 chentes
con un saldo de cartera neta de BY 8 048 567

La reserva de préstamos al 30 de Junio de 2012, representa el 2.14 sobre |a cartera neta de
préstamos, en comparacion al cierre del 31 de diciembre de 2011 que representd el 2.00
Debido a que aparte de este monto de reserva, en nuestros leasings siempre mantenemos una
garantia real, ya que mantenemos la titularidad de los vehiculos, por lo cual la Administracion
considera adecuado el saldo de reserva para posibles pérdidas sobre préstamos, basado en la
experiencia, la potencialidad de los cobros y/o reposicion de las garantias de la cartera.
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Pasivos

Al 30 de Junio de 2012, |los pasivos ascendieron a USS 7 134,583 de los cuales, US55 1,118,950
son saldos de deuda bancaria, USS 4,000,000 millones en bonos corporatives {autorizados por
la Comision Nacional de Valores segin consta en la Resolucion N® CNV — 358-11 de 18 de
octubre de 2011} Otras fuentes de financiamiento del Emisor son créditos comerciales a corto
plazo de distribuidoras de autos y aseguradoras

La colocacion de estos Bonos Corporativos fue utilizada para reemplazar deuda bancana y para
financiar demanda de crédito

30 de Junio 2012 3 de dictembre 2011

Pasivos {Interino) {Auditado)
Financiamientos B 1,118,950 R/ 2787387
Bones 4,000,000 2,000,000
Otros pasivos 2,016,033 2.960,082
Tatal de Pasivos B/. 4 T.134.983 B/ ??-13‘41‘_;‘)

Patrimonio de los Accionistas
El Patnmeonio de |la empresa consta del capital pagado y las utilidades retenidas. Al 30 de Junio

de 2012, la empresa mantiene un patrimonio de US$1,418,017 millones , con un crecimiento de
16 11% sobre el periodo terminado al 31 de diciembre de 2011

30 de Junio 2012 31 de diciembre 2011

Patrimonio de los accionistas {Interino) {Auditado)

Acciones comunes B/ SH0.000 B 300,000
Utilidades no distribuidas 919,017 722,054
Total de Préstamos B/. 1419017 B/ 1,222,054
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1 Analisis de Resultados Financieros y Operativos vs € mismo pericdo del ano 2011
[continuacian)

Estado de Resultados

Ingresos de Operaciones

El ingreso por intereses y comisiones aumento de US$ 736,649 en junio de 2011 a USS 762 608
a junio 2012 Los ingresos netos de intereses y comisiones devengados sobre préstamos
aumentaron en un 3.52%, como resultado de un aumento en los actives productivos promedios

Gastos de Intereses.

El gasto de interés a junio 2012 aumento en un 4.45% de US$ 171,441 .25 en junio 2011 a USS
179,075.15 en junio 2012 El aumento se debe a la utilizacién de fuentes de financiamientos
para financiar el crecimiento de la cartera

Gastos Generales y Administrativos.

El total de Gastos Generales y Administrativos aumentd 8 75%, de USS 458 525 en junio 2011 a
US$ 499 752 a junio 2012, debido a que se destinaron un presupuesto mas alto en el renglén de
publicidad, impuestos y salarios con miras @ aumentar nuestro participacion &n el mercado y
para cubrir los gastos inherentes al aumento en nuestra productividad

Los salarios que historicamente han sido el principal componente de los gastos generales y
administrativos representando para este trimestre el 34 41% aumentaron en un 6%, con respecto
al mismo trimestre del afo 2011,

La eficiencia operativa de la Financiera, medida en terminos del total de gastos generales y

administrativos como porcentaje del ingresc neto de intereses y comisiones, desmejoro
levemente de 62.38% en junio 2011 a 65.53% en junio 2012,
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Utilidad Neta
La Utilidad Neta de la Financiera para el segundo frimestre del afo 2012 fue de US$ 196 864 la

cual representd una leve disminucicn con respecto al afto anterior, para el primer frimestre del
afin 2011, en un 4.62%
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30 de Junio A0 de Junio

2012 2011
Estados de Resultados {Interino) (Inlering)
Intereses y comisiones devengadas sobre:
Préstamos B/. 632,382 B/ G11,430
Comisiones 130,226 125,219
Total de ingresos Tol.608 736,649
Gastos financieros
Financiamientos recibidos 94,756 171,441
Honos 84,319 -
Total de gastos financieros 179075 171,441
Intereses neto devengados 583,533 565,208
Reserva para pérdida en préstamos {30,000 (26.047)
Otros Ingresos 113,183 100,384
B3, 183 3,737

Ingresos operativos, neto 666,716 638,945
Crastos Administrativos 444,921 422365
Depreciacion 24.831 10,514

469,752 432,879
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 196,964 206,006
Impuesto sobre la renta (54,165) (61,820)
Liilidada neta B/. 142,799 R/ 144.246
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1 PARTE

RESUMEN FINANCIERO

i Presentacion aplicable a emisores del sector financiero:
; Trimestre que ... ;
Trimestre que reporta rout Trimestre anterior
Estado de situacion financiera Jun-12 Jun-t1 Dic-11
Ingresas por ntereses Bi. 761608 BI. 736649 Bl 1,963,129
Gastos ce ntereses 179,075 171,441 354,287
Gastes de operacon 499752 459,525 977,186
Utlicad o [Perdda) 82,781 105,683 231,656
Aoccnes emitidas y en circuacion 500,000 500,000 500,000
Uidago Perioe)poracctn gy grgy By 105683 B 20165
3nudizada) — ——
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Trimestre que

Trimestre que reporta Trimestre anterior
rpoty e A0
Balance General Jun-12 Jun-11 Dic-11

Présfamas Bl 8048967 Bl 7792428 B 7770561
Activos Totzles 9618240 8,174,366 965,190
Ceuda Total 6,016,033 4,137 168 4 787 367
Captal Pagado 500,000 500,000 800,00
|itlidad acurulaca 915[]1? ?55232 122054
Petrimerio fotal B, 1410017 Bl 1258282 Bl 1222034
Trimestreque  Trimestregue  Trimestre

repota reporta anterior

Razones Financieras Junef2 dun1 Die11
Diddenacs Asciorzs comin 0.00% 0.00% 000%
Ceuda tota « Capositos (Patmmenio 428 1.28% 306°
ristamosictvos Toiaes 12340 121.75% 1 09%
Gasios e operacin Inqresos lotales T8.56% T4 T200%
MorosidadiCargra folal 199 14T §58%
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EVENTO RELEVANTE.
Mo hay nada que reportar.

Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

L os estados financieros interinos de Multi Financiamientos, S A. al 30 de Junio
se adjuntan al presente informe como parte integral

VI PARTE,
DIVULGACION

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

2. Fecha de la divulgacion.

Sera divulgado el dia 31 de agosto de 2012 a través de nuestra pagina Web
www.multifinanciamientos.com

Alejandro Pino Linares
Gerente General

A
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Multi Financiamientos, S.A.
(Subsidiaria 100% del Multi Inversiones Financieras, S.A.)
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Senores
Accionistas y Junta Directiva de
Multifinanciamientos, S.A.

| os estados financieros interinos de Multifinanciamientos, S.A. al 30 de junio de 2012,
incluyen Estado de Situacion, los Estados de Resultados, de Cambios en el Patrimonio y
de Flujos de Efectivo para el periodo terminado en esa fecha, asi como un resumen de las
principales politicas contables aplicadas y otras notas explicativas.

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

En mi revision los estados financieros interinos antes mencionados al 30 de junio de 2012
fueron preparados conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB)

et —}",/r—l —

Gicela G. Edsa
CPA 7894

30 de agosto de 2012
Panama, Rep. de Panama



Multi Financiamientos, S.A.

(Subsidiaria 100% de Multi Inversiones Financieras, 5.A.)

Estado de Situacion Financiera
30 de junio de 2012

{Cifras en Balboas)

30 de junic 31 de diciembre
2012 2011
ACTIVOS Motas  (No auditado) {Auditado)
Efactiva 6 894 811 622277
Prestamos por cobrar T 8,048 967 7,770,581
Valores mantenidos hasta su vencimienta 8 12,201 12,095
Equipo, mebiliarie y mejoras 9 121,826 76,731
Bienes adjudicados 10 332,537 365,037
Otros activos
Impuestos pagados por anticipado 56,051 -
Cuentas por cobrar otras 26,420 15,486
Impuasto sobre |la renta diferido 17 53,543 46 682
Cuantas por cobrar companias afiliadas 8297 -
Fondo de cesantia 51,235 49,379
Depasitos en garantia y ofros 5,923 6922
Total de otros activos 202 869 116,469
Total de activos 9,613,311 =1 8,965,190
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos
Adelantos y préstamos bancarios | 1,118,950 2,787,387
Bonos por pagar 12 4,000,000 2,000,000
Otros pasivos
Cuentas por pagar 13 1,828 492 1,682.689
Cuentas por pagar compafias afiliadas 14 64,241 89,737
Cuentas por pagar companias subordinadas 1.000,000 1,000,000
Arrendamiento financiero por pagar 15 74 676 33,010
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 158,276 130,441
Provision para prima de antigedad e indemnizacion 16,015 14,205
Total de ofros pasivos 3,141,700 2.960 082
Total de pasivas B, 260,650 7,747 469
Patrimonio
Capital en acciones 16 500,000 500,000
Utiidades relenidas 864 851 722,054
Impuesto complementario {12,190} (4,333)
Total de patrimonio 1,352 661 1.217, 721
Total de pasivos y patnimonio 9,613,311 8,965,190

Las fclas que se acompanan 2an parte inlagral da los eslados financiaras

2
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Multi Financiamientos, S.A.

(Subsidiaria 100% de Multi Inversiones Financieras, S.A.)

Estado de Resultados
Tres meses terminados el 30 de junio de 2012

(Cifras en Balboas)

30 de junio

2012

30 de junio

2011

Notas (No Auditado) (No Auditado)

Ingresos por intereses y comisiones:
Préstamos
Comisiones de prestamos

Total de ingresos por intereses y comisiones

Gasto de intereses sobre financiamiento recibido
Ingreso neto de intereses y comisiones

Provision para prestamos incobrables
Ingreso neto de intereses y comisiones
desples de provision

Otros ingresos
Venta de activos
Otros ingresos
Total de otros ingresos

Ingresos operativos, neto

Gastos
Salarios y otros beneficios a empleados
Alguileres
Depreciacion y amartizacion
Gastos generales y administrativos
Total de gastos

Utilidad en operaciones antes de impuesto
Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

l.as notas que se acompafan san parte de los estades financieros

3

632,382 611,430
130,226 125219
762,608 736,649
179,075 171,441
583,533 565,208
(30,000) (26,647)
553,533 538,561
43,625 36,177
69,558 64,207
113,183 100,384
666,716 638,945
161,645 162,482
24,799 29,153
24,831 10,514
258,477 240,730

469,752 432 879
196,964 206,066
(54,165) (61,820)
142,799 144,246
-



Multi Financiamientos, S.A.

(Subsidiaria 100% de Multi Inversiones Financieras, S.A.)

Estado de Cambios en el Patrimonio

Tres meses terminados el 30 de junio de 2012

(Cifras en Balboas}

Saldo al 1 de enero de 2011
Utilidad neta

Saldo al 31 de marzo de 2011
Saldo al 31 de diciembre de 2011
Utilidad neta

Impuesto complementario

Saldo al 30 de juno de 2012

Capital Utilidades Impuesto
en acciones retenidas complementario Total

500,000 552 166 {4.333) 1.047,833
. - 144,246 = 144 245

500,000 696,412 (4,333) 1,182,079

500,000 722,054 {4,333) 1,217,721

- 142 799 - 142 759

Pe - (7,857} (7.857)
500,000 864,853 (12,190) 1,352,663




Multi Financiamientos, S5.A.
{Suhsidiaria 100% de Multi Inversiones Financieras, 5.A.)

Estado de Flujos de Efectivo
Tres meses terminados al 30 de Junio de 2011

(Cifras en Balboas)

30 de junio 30 de junio
2012 2011
Notas (Mo Auditado) (Mo Auditado)
Flujos de Efectivo por Actividades de Operacion
Utlidad neta 142 797 144 246
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efective
neta ublizade en las actividades de cparacicn
Depraciacion y amortizacion 24 821 10,514
Provizion para préstamaos incobraoles 20,000 26,547
Provision para prima de anligiedad e indemnizacion 1,81G 1,198
Impuesta difendo activo {7,261} =
Ingresos por intereses 782,608 736,649
Gasto de intereses 179,075 171,441
Cambics en activos y pasivos operativas
Bienes adiudicados disponibles para la venta 32,500 (66 857)
Préstamos por cobrar 413,126) (477 434)
Impuestos pagados por anticipado (56,051) 146 930)
Cuenias por cobrar otras (10,934) 1,722
Fando de cesantia 1,857} {4, 710)
Depositos en garantia y olros -
Cuentas por pagar 145 457 BE, 186G
Giastos acumulados por pagar y olios pasivos 27,835 5521
Fago de prima de antiguedad e indemnizacion < -
Efective generado de operaciones
Intereses cobrados (B557,521) (710,430)
Intereses pagados (179,075} (171,441)
Efectiva neto provisto por (ulilizado en) las actividades de cperacian 21,088 (313,678)
Flujos de Efectiva de las Actividades de Inversion:
Adguisician neta de equipo y mobiliario (10,0273 11187
Aumenta en valores mantenides hasta su vencimiento (106) (216)
Efectivo neto (utiizado en) provisto por las actividades de inversion {70,133) 10,841
Flujos de Efectivo en Actividades de Financiamiento
Préstamos bancanos (1,668 437} 116,020
Bonos por pagar 2,000,000 -
Guenta entre afiliadas - neto (43.793) (50 B48)
Arendameento linanciers por pagar 41 666 (5, 761)
Dividendos . 61,820
Impuesto complemantaria R T -
Efectivo neto provista por actividades de financiamianta 321,579 121431
Aumento (disminucion) del efectivo 272534 {181, 406)
Efectivo al inicio del afo 622 277 210,070
Efectivo al final del afo 894,811 28,664

Las notas que se acompafan son parte inlegral de os estados financieras



Multi Financiamientosz, S.A.

(Subsidiaria 100% de Multi Inversiones Financieras, S.A4.

(Cifras en Balboas)

Organizacion y operaciones

Multi Financiamientos, S.A. (La Compania) fue incorporada bajo las leyes de la
Republica de Panama, mediante Escritura Publica el No. 12953, el 30 de octubre
de 1988. La Compania realiza operaciones de financiamiento de autos
principalmente, asi tambien prestamos personales, arrendamientos financieros y la
venta de autos reposeidos.

La Comparia esta ubicada en Via Espana, Urbanizacion La Loma, Centro
Comercial y Profesional San Fernando, local No. 3.

Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

Base de preparacion

Los estados financieros fueron preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), y con base en el costo historico.

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

Unidad monetaria

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

Activos financieros

Fréstamos

Los prestamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables
que no cotizan en un mercado activo.

Los prestamos son reconocidos al costo amortizado usando el métedo de interés
efectivo menos cualguier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa
efectiva.



Multi Financiamientos, S5.A.
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=n FEalboas)
Método de tasa de interés efectivo

*

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

El ingreso es reconocido sobre una base de interés efectivo para instrumentos de
deuda distintos a los activos financieros designados al valor razonable con cambios
en resultados.

Baja de activos financieros

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

Reconocimiento

La Compania utiliza la fecha de liquidacion de manera regular en el registro de
transacciones con activos financieros.

Pasivos financieros

Pasivos financieros

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

=



Multi Financiamientes, S5.A.
tBubsidiaria 100% d& Multl Invers ipnes Financieras, 5.A4A.

15 en Balboas)

Preéstamos bancaros por pagar

Los préstamos bancarios por pagar son reconocidos inicialmente al valor razonable
neto de los costos de transacciones transcurridas, Posteriormente los prestamos por
pagar son indicados a su costo de amortizacion; cualquier diferencia entre el
producto neto de los costos de transaccion y el valor reconocido en el estado del
resultado integral durante el periodo de financiamiento, utilizando el meétodo de
interes efectivo.

Otros pasivos financieros

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

Baja en cuentas de pasivos financieros

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

Ingresos por intereses y comisiones

Los ingresos por intereses y comisiones son reconocidos en el estado del resultado
integral utilizando el método de tasa de interés efectivo.

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

Deterioro de activos financieros

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

[}
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Multi Financiamientes, S.A.
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iDifras en Balboas)

Activos reqgistrados a costo amortizado

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

Preéstamos individualmente evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluados son
determinadas por una evaluacion de las exposiciones caso por caso. Este
procedimiento se aplica a todos los prestamos que sean 0 no individualmente
significativos. Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para un
préstamo individual, éste se incluye en un grupo de prestamos con caracteristicas
similares y se evallia colectivamente por deterioro.

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

Préstamos colectivamente evaluados

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

Los flujos de efectivo futuros en un grupo de los préstamos que se evaluan
colectivamente para determinar si existe deterioro, se estiman de acuerdo con los
flujos de efectivo contractuales de los activos en el grupo, experiencia de perdida
historica para los activos con las caracteristicas de riesgo de crédito similares al
grupo y en opiniones experimentadas de la Administracion sobre si la economia
actual y las condiciones del crédito son tales que el nivel real de perdidas inherentes
es probable que sea mayor 0 menor gue la experiencia historica sugerida.
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Reversion de deterioro

Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la
disminucion pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido
después de que el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada, ya sea directamente 0O reduciendo la cuenta de
reserva para pérdidas de préstamos. El monto de cualquier reversion se reconoce

en el estado del resultado integral.

Efectivo

Para efecto de la preparacion del estado de flujo de efectivo, la Compania
considera todas las cuentas de efectivo que no tienen restricciones para su
utilizacion.

Bienes adjudicados

Los bienes adjudicados que son autos reposeidos, se reconocen al menor del valor
en libros de los prestamos no cancelados o su valor razonable menos los costos de
ventas, y el deterioro.

Inversiones en valores

Las inversiones en valores se presentan al costo.

Equipo, mobiliario y mejoras

El equipo, mobiliario y mejoras estan contabilizados al costo de adquisicion, menos
la depreciacion y amortizacion acumuladas. Las renovaciones y mejoras
importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores, reparaciones Y
mantenimiento que no mejoran el activo. ni prolongan su vida atil, son

contabilizados a operaciones en la medida que se efectuan.

Las ganancias o perdidas originadas por el retiro o disposicion de una partida de
propiedad, mobiliario y equipo son producto de la diferencia entre el producto neto
de la disposicion y el valor en libros del activo y son reconocidas como iIngresos o
gastos en el periodo en que s incurren.

e
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Depreciacion y amortizacion

La depreciacion y amortizacion del equipo rodante, mobiliario y equipo y mejoras se
calcula segin el método de linea recta, con base en la vida Util estimada de los
activos como se detalla a continuacion:

Afos
Equipo rodante y 3
Mobiliario y equipo 4
Mejoras oy 6

Arrendamiento financiero

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

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

Prestaciones laborales

Regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relacion laboral,
cualquiera que sea su causa, el empleador reconozca a favor del empleado una
prima de antigliedad a razon de una semana de salario por cada ano de servicio.
Adicionalmente la Empresa esta obligada a indemnizar a aguellos empleados que
sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccion material
de personal que haga necesaria la creacién de una reserva por el porcentaje
exigido por las regulaciones laborales por la indemnizacion.

A=
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La Compania ha establecido la reserva para prestaciones laborales, que incluye la
cuota parte mensual correspondiente de la prima de antigiiedad del trabajador, por
el 1.92% del total de los salarios devengados.

Fondo de cesantia

La Empresa cumple con todas las disposiciones de la Ley 44 de agosto de 1993, y
ha creado el Fondo de Cesantia, para pagar al trabajador la prima de antigtedad y
la indemnizacion por despido injustificado o renuncia justificada. El fondo se calcula
a razon de 1.92% para la Prima de Antigliedad y 0.33% para la Indemnizacion
sobre los salarios de empleados con contratos indefinidos. El gasto se contabiliza
mensualmente a operaciones y se acumula en una cuenta de provision para prima
de antiguedad e indemnizacién; este fondo se actualiza cada tres meses.

En cumplimiento con las disposiciones, |a compafia constituyo un fideicomiso a
través de una entidad privada autorizada para actuar como fiduciario.

Impuesto sobre la renta

Impuestos

El gasto de impuesto sobre |a renta representa la suma del impuesto corriente por
pagar y el impuesto diferido.

Impuesto cormiente

El impuesto corriente a pagar se basa en la renta gravable del periodo. La renta
gravable del periodo difiere de la ganancia reportada en el estado del resultado
integral, debido a los efectos que producen aquellas partidas reconocidas como
gravables/no gravables y deducibles/no deducibles. El pasivo en concepto de
impuesto corriente se calcula utilizando la tasa vigente (27.5%) a la fecha del
estado de situacion financiera.

Impuesto diferido

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

Los activos por impuesto diferido se calculan a la tasa de impuesto que se espera
apliquen al periodo en el cual el activo se realice, en base a |a tasa impositiva que
esté vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

Impuesto corriente y diferido del periodo

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

Impuesto diferido de afios anteriores

Los estados financieros del afio 2009, han sido ajustados para reconocer el
impuesto sobre la renta diferido que corresponde a ese afio y las utllidades
retenidas al 31 de diciembre de 2008, fueron ajustadas por el importe gue
corresponde a anos anteriores.

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros

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

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

« Politicas

o Limites

¢ Procedimientos
 Documentacion
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« Estructura organizacional
Organos de control
Infraestructura tecnologica
Divulgacion de informacion
Capacitacion.

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

Por el desarrollo de sus actividades, La Compania esta expuesta a los siguientes
resgos.

Riesgo de crédito: Por sus operaciones de otorgamiento de crédito, La Compania
esta expuesta a posibles pérdidas como consecuencia de que un deudor o
contraparte incumpla sus obligaciones.

Riesgo de mercado: No es estrategia de La Compafia invertir activamente en el
mercado de capitales y derivados, razén por la cual no mantiene exposiciones
significativas a este riesgo. La Compaiiia mantiene una unica inversion gue registra
a costo y no reviste riesgos significantes de mercado.

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

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

Riesgo operativo: Este riesgo hace referencia al funcionamiento general de La
Compafia, donde pueden surgir perdidas como consecuencia de deficiencias,
fallas o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia, la
infraestructura o por ocurrencias de acontecimientos externos.

Las principales politicas y procedimientos para gestionar estos riesgos, asi como la
revelacion de cifras asociadas, se presentan a continuacion:
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Riesgo de credito

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

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

Los procedimientos nuclec para la gestion de este riesgo se exponen a
continuacion:

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

« Establecimiento de limites de autorizacion: Para la aprobacion y renovacion
de las lineas de crédito, se mantienen limites de autorizacion y se mantienen
excepciones para ciertas facilidades hasta ciertos limites en que las mismas
requieren ser aprobadas unicamente por el Gerente General.

« Desarrollo y mantenimiento de evaluacion de riesgo: Para efectos de
categorizar las exposiciones relacionadas a las perdidas financieras, se
emplea la clasificacion y método de la provision de analisis interno realizado
por la administracion. E| siguiente cuadro muestra las clases y su
correspondiente altura de mora

Arrendamiento Financiero

Al dia Clientes que pagan al dia.
Corriente Clientes que tienen dias y no han llegado al mes.

Clientes con arreglos de pago, que cumplen con la letra del
Cumple arreglo.

Clientes con arreglos de pago, que no pagan la letra exacta del
Regularmente arreglo pero si pagan su letra normal o mas.

15
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Clientes con arreglos de pago, que no cumplen con su arreglo
No cumple ni con su letra normal, pero pagan algo.

Autos que se han quitado en espera de que el cliente los
Recuperados recupere.
Reposeido Autos reposeidos en nuestro patio.

Valor razonable de los activos y pasivos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros es el valor por el cual un activo
puede ser intercambiado o una deuda negociada, en una transaccion comun entre
dos partes, en condiciones diferentes a una venta forzada o liquidacion es mejor
evidenciando mediante cotizaciones del mercado, si existe alguno.

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administracion para estimar el
valor razonable de cada categoria de instrumentos financieros en el Estado de
Situacién Financiera.

El valor razonable de los préstamos por cobrar, adelantos y préstamos bancarios,
arrendamientos financieros por pagar y cuentas y gastos acumulados por pagar se
aproximan a su valor en libros

Estimaciones criticas de contabilidad

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

Pérdidas por deterioro sobre préstamos

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

El componente de la contrapartida especifica del total de las reserva por deterioro
aplica a préstamos evaluados individualmente y colectivamente por deterioro y se
basa en las mejores estimaciones de la administracion del valor presente de los
flujos de efectivo que se esperan recibir. La metodologia y asunciones usada para
estimar la suma y el tiempo de los flujos de efectivos futuros, son revisados

1&
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regularmente para reducir cualquiera diferencia entre los estimados de perdida y la

experiencia actual de perdida.

Efectivo

Los saldos en efectivo se presentaban asi.

En caja:
Caja menuda
Caja de cambio

En banco - a la vista
Banco General, S A.
Global Bank, S.A.
Metrobank, S.A.
Prival Bank, S.A.
Banco Panameno de la Vivienda, S A
Banco Citibank (Panama), S.A.
Banco de Panama, S.A.
HSBC Bank (Panama), S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
(Panama), S.A.

30 de Junio 31 de diciembre

2012

500
50

90,724
91,685
5350
273,986
414 602
0
15,853
-4,655
6,711

894,261

2011

500
50

202,944
169,134
169,942
62,275
13,633
7,231
6,568

622,277
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Préstamos por cobrar

La cartera de préstamos por cobrar estaba compuesta de la siguiente manera:

20 de Junio 31 de diciembre

— de 2012 de 2011
Corrientes 8,910,424 Q754317
Morosos y vencidos ____B&3. 710 610,286
10,774,134 10,364 603

Menos:

Intereses descontados no devengadas (2,049 324) (1,975,203)
Comisiones no devengados (493,831) (463,211)
Provision para posibles pérdidas ~(182,012) ~ (155,608)
8,048 967 T./I0.581

La cartera de préstamos esta concentrada en el financiamiento para la compra de

autos y préstamos personales cuya garantia es el auto del cliente.

A continuacién un detalle de las mensualidades morosas y vencidas:

_ _ 2012 2011
Hasta 60 dias 147,231 169,000
Hasta 80 dias 133,309 47 624
Hasta 180 dias 118,804 77,030
Hasta 360 dias 45,022 63,774
Mas de 360 dias . M9344 252,858

863,710 610,286

La Compaiila mantiene una provision para préstamos incobrables en la cual las

pérdidas producidas se disminuyen de la provision.

E| movimiento de provision para posibles préstamos incobrables se muestra a

continuacion.

- ) 2012 2011
Saldo al inicio del afio (155,608) (110,856)
Provision efectuada durante el ano (30,000) (148,286)
Cargos contra la provision 3504 103,534
Saldo al final del afio (182,012) ___ (155608)
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8, Valores mantenidos hasta su vencimiento

Los valores mantenidos hasta su vencimiento se detallan a continuacion:

Certificados de Participacion Negociables

2012 2011

12,201 12,095

Los Certificados de Participacion Negociable (CERPAN), no se cotizan en bolsa, y
no existe un valor de mercado independiente, por lo que se presenta al costo.
Las tasas de interés anual que devengan los certificados estanen 7%y 7.5%; y la
fecha de vencimiento es entre los anos 2010 a 2037.

Del total de los CERPAN, La Compania ha depositado B/. 11,541 en garantia para
cubrir obligaciones por procesos legales que se encuentran en proceso.

9. Equipo, mobiliario y mejoras

El equipo, mobiliario y mejoras, se detalla de |a siguiente manera:

2012
Equipo y Equipo
~_mobiliario Mejoras ~ Rodante ~ Total

Costo:

Al inicio del ano 182,182 24,094 76,000 282 276

Aumentos 21,385 - 60,000 81,385

Reclasificaciones  (14,990) = . (14.990)

Al final del afio 198,577 24054 136,000 358,671
Depreciacion Acumulada:

Al inicio del afo 154,434 18 467 42 644 215545

Cargos en el afio B, 799 734 11,667 21,200

Reclasificaciones - - -

Al final del afio 163,233 19,201 54 311 236,745

35,344 4893 81,689 121,926
2011
Equipo y Equipo
~ _mobiliario Mejoras Rodante Total

Costo:

Al inicia del ano 182,298 24,094 52,000 258,392

Aumentos 28,134 0 24,000 52,134

Retiros (18,250) — 0 (18,250)

Al final del afio 192,182 B 0 . 76,000 292,276

Depreciacion Acumulada:

—
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Al inicio del afio 144 788 16,396 27144 188,328
Cargos en el afo ___9809 2011 15,5600 27,480
Retiros  (283) 0 T, (263)
Al final del afio 154 434 18,467 42 644 215,545
37,748 5,627 33,356 76,731
10. Bienes adjudicados
|.os bienes adjudicados se detallan asi:
R — — 2012 201
Automoviles 332,537 365,037
Menos: Provision por deterioro b - -
Bienes reposeidos neto 332,537 365,037
11. Préstamos bancarios
Los préstamos bancarios se presentan a continuacion:
ek 2012 i
Préstamos:
Metrobank, S.A. 658,070 865,275
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama),
S A 124 951 519,000
Banco Panama, S A. 498 267
Banco General, S.A. 335,929 390,088
Banco Panameno de la Vivienda, S A, 286,522
Banco Internacional de Costa Rica, S.A. 228 235
HSBC Bank (Panama), S.A. 0
Banco Citibank (Panama), S.A. 2 = 0
1,118,950 2,787,387

Banco General, S.A. Linea de crédito para financiamiento de vehiculos particulares
japoneses hasta por la suma de B/.1,000,000. Con una tasa de interés del 7.75%.

Banco Internacional de Costa Rica, S.A. Linea revolvente para prestamos
comerciales para financiamiento de cartera de autos por la suma de B/.500,000,

oy
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garantizada con fianzas personales de los accionistas y endoso de los pagares,
con una tasa de interés entre 8%.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A. Linea de préstamos para
financiamiento de cartera de autos por la suma de B/ 500 000 con vencimiento en
48 meses al 7.5% anual y garantizada con fianzas de Multi Financiamientos, S A.

Banco Panamefo de la Vivienda, S.A. Linea de prestamos para financiamiento
de cartera de autos por la suma de B/.500,000 con vencimiento en 48 meses con
una tasa de interés del 8% y garantizada con fianzas de Multi Financiamientos, S .A.

Metrobank, S.A. Linea de préstamos para financiamiento de cartera de autos por
la suma de B/.1,000,000 con vencimiento en 48 meses con una tasa de interés
entre 7.50% garantizada con fianzas de Multi Financiamientos, S A

Banco Panama, S.A Linea de préstamos para financiamiento de cartera de autos
por la suma de B/.1,000,000 con vencimiento en 48 meses con una tasa de interés
del 8% y garantizado con fianzas de Multi Financiamientos, S.A.

12. Bonos por pagar

Fecha de Tasa de
Descripcion  emisién  Vencimiento  interés 2012
Serie "A” 01/11/2011 01/11/2014 6% 2,000,000
Serie “B" 01/11/2011 01/11/2016 6.5% 2,000,000
4,000,000

Mediante Resolucion No.358-11 de 18 de octubre de 2011, emitida por la Comision
Nacional de Valores de la Republica de Panama, se autoriza a Multi
Financiamientos, S. A. a ofrecer mediantes oferta plblica bonos corporativos a
partir del 1 de noviembre de 2011, El monto total de los bonos corporativos es por
la suma de hasta DIEZ MILLONES DE DOLARES (B/.10,000,000) como parte del
programa rotativo a ser emitido en varias Series. La cantidad de Bonos que se
emitira de cada Serie y sus denominaciones estara a discrecion del Emisor.

Los Bonos fueron emitidos en denominaciones o multiplos de MIL DOLARES
(B/.1,000.00). Los Bonos podran ser emitidos en forma global (macro titulos), de
forma registrada y sin cupones. El capital de los Bonos se efectuara en la fecha de
vencimiento de tres (3) a cinco (5) afios a partir de la Fecha de Oferta de cada
Serie. en tantas Series como asi lo estime el Emisor. Los intereses seran pagados
en dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, a traves del
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14.

15.

Agente de Pago, Registro y Transferencia trimestralmente los 31 de marzo, 30 de
septiembre y 31 de diciembre de cada ano hasta su vencimiento o hasta su Fecha
de Redencion Anticipada. Sujeto a lo establecido en el punto 7 de la Seccion de |a
Parte I, del Prospecto, el Emisor, a su entera discrecion, podra redimir
anticipadamente, de manera total o parcial, al 100% de su valor nominal.

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar presentan los siguientes saldos:

) . v 2012 2011
Proveedores 324,853 207,944
Comparnias de seguros 1,461,008 1,451,070
Otros 42631 23675

1828492 1,682,689

Cuentas por pagar companias afiliadas

Las cuentas por pagar companias afiliadas, no contemplan un plan definido de
pagas y no generan intereses sobre saldo.

Arrendamientos financieros por pagar

La Empresa mantiene contrato de arrendamiento financiero por la adquisicion de
equipo rodante, con término de 48 y 60 meses. El equipo bajo el contrato de
arrendamiento/compra se incluye dentro del activo fijo, en el estado de situacion
financiera y el monto de su depreciacion se he registrado con cargo a las
gperaciones.

> .- 1S R 2012 2011
Dentro de un ano 22,823 17,570
Entre dos y tres anos 45,645 11,433
Entre cuatro y cinco anos g~ % 7k 8,165

84 639 37,168
Menos: cargos financieros _ {9,963) ~ (4158)
74,676 33,010
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Capital en acciones

El capital social autorizado de Multi Financiamientos, S.A. es de B/.500,000 dividido
en 100 acciones comunes, con un valor nominal de B/.5,000 cada una, de las
cuales se encuentran emitidas y en circulacion.

Impuesto sobre la renta

Multi Financiamientos, S A. paga impuestos de acuerdo a las leyes de la Republica
de Panama. Las declaraciones del Impuesto Sobre la Renta de los uitimos tres
periodos de operaciones estan sujetas a revision por parte de las autoridades
correspondientes, de acuerdo a normas fiscales vigentes.

El impuesto sobre la renta corriente de la compania se determind de la siguiente
manera:

2012 2011
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 196,964 240,631
Mas: Gasto no deducible 148,202
Menos: Arrastre de perdidas (4,735)
Efecto fiscal de diferencias temporales _ _ (103,534)
Renta gravable i 196,964 280,564
Impuesto sobre la renta 27.5% 54 165
Impuesto sobre la renta 30% 84 169
142,799
0 2012 2011
Impuesto sobre la renta — corriente 54 165 84 169
Impuesto sobre la renta — diferido 7,261 (13,426)
I 61,426 70,743 |

La tasa vigente del impuesto sobre la renta es 27.5 para Multi Financiamientos,
S.A.
El impuesto sobre la renta — diferido se analiza asi:

2012 2011
Saldo inicial 46,682 33,256
Aumento por provision para pérdidas 8,250 44 486
Disminucion por castigos (989) (31,060)
Saldo final r 53,943 46,682 |
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Salarios y otros beneficios a empleados

El detalle de los salarios y otros beneficios a empleados se detalla a continuacion

- o 2092 2011
Salarios y comisiones 92,176 93,724
Gastos de representacion 20,247 18,300
Cuota patronal 17,164 16,320
Vacaciones 8,778 8,450
Deécimo tercer mes 89617 7,828
Indemnizacion y prima de antigliedad 2,2[}2 2111
Viatico por transporte i R o N4
15[} 184 146,733

Compromisos y contingencias

Al 30 de junio de 2012, La Comparia mantiene con terceros, compromisos
dimanantes de contratos de arrendamientos operativos de inmuebles, los cuales
expiran en los proximos anos. El valor de los canones anuales de arrendamientos
de los contratos de ocupacion para los proximos tres afos es el siguiente:

2012 26,310
2013 52,620
78,930

Al 30 de junio de 2012, La Compania no esta involucrada en litigio alguno que sea
probable que origine un efecto adverso s1gmfmatwo a la Empresa, a su situacion
financiera o en sus resultados de operacion.

Ente regulador
Multi Financiamientos, S A. como empresa dedicada al negocio de arrendamiento

financiero, esta regulada por la Direccion General de Empresas Financieras del
Ministerio de Comercio e Industrias.
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