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I 

INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE 
 
 
A los Accionistas y a la Junta Directiva de 
Multi Financiamientos, S.A. 
Panamá, República de Panamá 
 
Opinión con salvedad 
 
Hemos auditado los estados financieros consolidados de Multi Financiamientos (la 
Compañía), que comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 
2019, y los estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo 
por el año terminado en esa fecha, así como las notas a los estados financieros 
incluyendo un resumen de las políticas de contabilidad significativas. 
 
En nuestra opinión, excepto por los efectos del asunto descrito en la sección 
denominada “Fundamento de la opinión con salvedad” los estados financieros que se 
acompañan presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situación 
financiera de la Compañía al 31 de diciembre de 2019, así como sus resultados y flujos 
de efectivo por el año terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas 
Internacionales de Información Financiera (NIIF). 
 
Fundamento de la opinión con salvedad 
 
La compañía tiene registrada una reserva para posibles préstamos incobrables en el 
balance de situación financiera por B/.118,487. La administración aún no ha 
implementado el modelo de pérdidas esperadas (PCE) para el cálculo de dicha 
reserva, la misma se estableció con base a información, caso por caso, basada en 
juicios y estimados de la Administración cuando un evento ha ocurrido y se espera que 
el valor presente de los flujos de efectivos se afecte, lo que supone un incumplimiento 
del marco normativo de información financiera de aplicación, los cuales requieren que 
una entidad adopte un modelo estadístico para el cálculo de sus reservas para posibles 
créditos incobrables. No se ha podido determinar los efectos de esta desviación sobre 
el saldo de la reserva para préstamos incobrables, y debido a esta situación, no hemos 
podido efectuar los procedimientos de auditoria requeridos para determinar la 
razonabilidad del saldo de la reserva al 31 de diciembre de 2019. 
 
Efectuamos nuestra auditoría de conformidad con Normas Internacionales de Auditoría 
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más 
adelante en la sección Responsabilidades del Auditor en relación con la auditoría de los 

Estados Financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Compañía de 
conformidad con los requerimientos de ética aplicables a nuestra auditoría de los 
estados financieros en la República de Panamá y hemos cumplido con las demás 
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos 
que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y 
adecuada para nuestra opinión.



 

II 

Asuntos Claves de la Auditoría 
 
Los asuntos claves de la auditoría son aquellos asuntos que, según nuestro juicio 
profesional, han sido de los más significativos en nuestra auditoría de los estados 
financieros del presente año. Estos asuntos han sido tratados en el contexto de nuestra 
auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la formación de nuestra opinión 
sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre estos asuntos.  
 
Hemos determinado que no existen asuntos claves de la auditoría que se deban 
comunicar en nuestro informe. 
 
Provisión para financiamientos incobrables  
Véase la nota 8 a los estados financieros 
 
Asunto clave de la auditoría Como el asunto fue atendido en la 

auditoría. 
  

La provisión para financiamientos 
incobrables es considerada uno de los 
asuntos más significativos ya que se 
requiere la aplicación de juicios y el uso 
de supuestos subjetivos por parte de la 
gerencia. La cartera de financiamientos 
por cobrar representa el 91% del total de 
activos de la Compañía, y los mismos 
están garantizados con autos. 

 

Nuestros procedimientos de auditoría 
con respecto a la clasificación y medición 
de activos y pasivos consideraron lo 
siguiente: 
 

 Analizamos y evaluamos las políticas 
de clasificación y medición de los 
activos financieros. 

 Obtuvimos y evaluamos la 
razonabilidad de los juicios y 
supuestos críticos utilizados por la 
Administración. 

 Evaluamos las metodologías 
utilizadas para la determinación de 
las provisiones por deterioro, de 
conformidad con la NIIF 9. 

 
Responsabilidades de la Administración de la Compañía en relación con los 
estados financieros 
 
La Administración es responsable de la preparación y presentación razonable de los 
estados financieros adjuntos de conformidad con las NIIF, y del control interno que la 
Administración considere necesario para permitir la preparación de estados financieros 
libres de errores de importancia relativa, debido a fraude o error. 



 

III 

En la preparación de los estados financieros, la Administración es responsable de 
evaluar la capacidad de la Compañía para continuar como negocio en marcha, 
revelando, según corresponda, los asuntos relacionadas con el negocio en marcha y 
utilizando el principio de contabilidad de negocio en marcha excepto si la 
Administración tiene intención de liquidar la Compañía o de cesar sus operaciones, o 
bien no exista otra alternativa realista. 
 
Responsabilidad del Auditor en relación con la auditoría de los estados 
financieros 
 
Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros 
en su conjunto están libres de errores de importancia relativa, debido a fraude o error, y 
emitir un informe de auditoría que contiene nuestra opinión. Seguridad razonable es un 
alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de conformidad 
con las NIA detecte siempre errores de importancia relativa si existen. Los errores de 
importancia relativa se pueden deber a fraude o error y se consideran de importancia 
relativa si, individualmente o de forma agregada, se puede prever razonablemente que 
influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los 
estados financieros. 
 

Como parte de una auditoría de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio 
profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la 
auditoría. También: 
 

 Identificamos y evaluamos los riesgos de errores de importancia relativa en los 
estados financieros, debido a fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos 
de auditoría para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoría 
suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinión. El riesgo de 
no detectar errores de importancia relativa debido a fraude es más elevado que en 
el caso de errores de importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede 
implicar colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones 
intencionalmente erróneas o la elusión del control interno. 

 

 Obtuvimos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de 
diseñar procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las 
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del 
control interno de la Compañía. 

 

 Evaluamos la adecuación de las políticas de contabilidad aplicadas y la 
razonabilidad de las estimaciones de contabilidad y la correspondiente información 
revelada por la Administración. 



 

IV 

 Concluimos sobre lo adecuado de la utilización, por la Administración, del principio 
de contabilidad de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoría 
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre importante relacionada 
con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la 
capacidad de la Compañía para continuar como negocio en marcha. Si concluimos 
que existe una incertidumbre importante, se requiere que llamemos la atención en 
nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los 
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos 
una opinión modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de 
auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, 
hechos o condiciones futuras pueden ser causa de que la Compañía deje de ser un 
negocio en marcha. 

 

 Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de los estados 
financieros, incluida la información revelada, y si los estados financieros 
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la 
presentación razonable. 

 

Nos comunicamos con los responsables de la administración de la Compañía en 
relación con, entre otros asuntos, el alcance y el momento de realización de la auditoría 
planificados y los hallazgos significativos de la auditoría, así como cualquier deficiencia 
significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoría. 
 
También proporcionamos a los responsables de la administración de la Compañía una 
declaración de que hemos cumplido con los requerimientos éticos aplicables en 
relación con la independencia, y comunicado a ellos sobre todas las relaciones y 
demás asuntos que puedan afectar razonablemente nuestra independencia y, en su 
caso, las correspondientes salvaguardas. 
 
Entre los asuntos que han sido objeto de comunicación a los responsables de la 
administración de la Compañía, determinamos las que han sido los más significativos 
en la auditoría de los estados financieros del presente año, y que son, en 
consecuencia, los asuntos claves de la auditoría. Describimos esos asuntos en nuestro 
informe de auditoría salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohíban 
revelar públicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, 
determinemos que un asunto no se debería comunicar en nuestro informe porque cabe 
razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarían los 
beneficios de interés público de la misma. 
 

El socio encargado de la auditoría que ha elaborado este informe del auditor 
independiente es Gabriel A. Holness. 
 
 
 
 
Panamá, República de Panamá 
24 de abril de 2020



Multi Financiamientos, S.A. 
 
Estado de Situación Financiera 
 

31 de diciembre de 2019 
 
(Cifras en Balboas) 

Las notas que se acompañan son parte integral de los estados financieros. 
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ACTIVOS Notas 2019  2018 

Activos      
  Efectivo 7 420,539  347,225 
  Financiamientos por cobrar 8 9,557,297  8,741,897 
  Valores mantenidos hasta su vencimiento 9 13,189  13,189 
  Cuentas por cobrar otras  76,911  38,681 
  Impuesto sobre la renta diferido 19 29,621  28,742 
  Equipo, mobiliario y mejoras 10 32,993  58,057 
  Bienes adjudicados 11 261,159  351,502 
  Depósitos en garantía y otros  6,527  6,527 
  Fondo de cesantía  110,525  100,682 
    Total de activos  10,508,761  9,686,502 

     

PASIVOS Y PATRIMONIO     

Pasivos      
  Financiamientos recibidos 12 733,609  918,489 
  Bonos corporativos por pagar 13 4,000,000  3,180,000 
  Cuentas por pagar 14 2,255,401  2,205,460 
  Cuentas por pagar compañías afiliadas 15 286,095  222,596 
  Cuentas por pagar subordinada compañía 
matriz 

16 1,000,000  1,000,000 

  Gastos acumulados por pagar y otros 
pasivos  74,903  76,782 

  Arrendamiento financiero por pagar 17 13,734  30,944 
  Reservas laborales  34,131  29,813 
   Total de pasivos  8,397,873  7,664,084 
     
Patrimonio     
  Acciones de capital 18 500,000  500,000 
  Ganancias acumuladas  1,623,078  1,534,608 
  Impuesto complementario  (12,190)  (12,190) 
   Total de patrimonio  2,110,888  2,022,418 
   Total de pasivos y patrimonio  10,508,761  9,686,502 

 



Multi Financiamientos, S.A.  
 
Estado de Resultados 
 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2019 
 
(Cifras en Balboas) 

Las notas que se acompañan son parte integral de los estados financieros. 
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 Notas 2019  2018 

Ingresos por intereses y comisiones por:     
Financiamientos  1,424,024  1,371,172 
Comisiones de financiamientos  260,251  273,959 
  Total de ingresos por intereses y comisiones  1,684,275  1,645,131 
     
Gasto de intereses sobre financiamientos 

recibidos 
 304,094  292,941 

Ingreso neto de intereses y comisiones  1,380,181  1,352,190 
     
Provisión para financiamientos incobrables 8 (110,000)  (168,200) 
Ingreso neto de intereses y comisiones después 

de provisión  1,270,181  1,183,990 
     
Otros ingresos     

Venta de bienes adjudicados  75,158  101,643 
Otros ingresos  196,301  309,514 

    Total de otros ingresos  271,459  411,157 
     
Ingresos operativos, neto  1,541,640  1,595,147 
     
Gastos     
  Salarios y otros beneficios a empleados 15, 20 388,459  369,791 
  Gastos generales y administrativos 15 778,676  865,968 
  Depreciación y amortización 10 30,526  32,290 
  Alquileres  77,871  77,871 
    Total de gastos  1,275,532  1,345,920 
          
Ganancia antes de impuesto sobre la renta  266,108  249,227 
Impuesto sobre la renta corriente 19 (66,527)  (62,308) 
Ganancia neta  199,581  186,919 

          
 



 

Las notas que se acompañan son parte integral de los estados financieros. 
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Multi Financiamientos, S.A. 
 
Estado de Cambios en el Patrimonio 
 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2019 
 
(Cifras en Balboas) 

 
 Acciones 

de capital 
Ganancias 

acumuladas 
Impuesto 

complementario 
Total de 

patrimonio 

Saldo al 31 de diciembre de 2017 500,000 1,458,800 (12,190) 1,946,610 
     
Ganancia neta - 2018 - 186,919 - 186,919 
     
Dividendos pagados - (111,111) - (111,111) 
     
Saldo al 31 de diciembre de 2018 500,000 1,534,608 (12,190) 2,022,418 
     
Ganancia neta - 2019 - 199,581 - 199,581 
     
Dividendos pagados - (111,111) - (111,111) 
     
Saldos al 31 de diciembre de 2019 500,000 1,623,078 (12,190) 2,110,888 

 



 

Las notas que se acompañan son parte integral de los estados financieros. 
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Multi Financiamientos, S.A. 
 
Estado de Flujo de Efectivo 
 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2019 
 
(Cifras en Balboas) 

 Notas 2019  2018 

Flujo de Efectivo por Actividades de Operación     
Ganancia neta  199,581  186,919 
   Ajustes por:     
     Provisión para financiamientos incobrables  110,000  168,200 
     Depreciación y amortización 10 30,526  32,290 
     Provisión por deterioro de bienes adjudicados  138,255  169,829 
     Reservas laborales  5,687  5,481 
     Impuesto diferido activo  (879)  (1,632) 
Cambios netos en activos y pasivos de operación:     
   Financiamientos por cobrar  (925,400)  (351,014) 
   Bienes adjudicados  (47,912)  (158,899) 
   Cuentas por cobrar varias  (38,230)  8,435 
   Impuestos pagados por adelantado  -  200 
   Fondo de cesantía  (9,843)  (7,803) 
   Cuentas por pagar a proveedores  49,941  208,687 
   Gastos acumulados por pagar  (1,879)  2,178 
   Pago de prima de antigüedad e indemnización  (1,369)  (556) 
Efectivo neto (utilizado en) provisto por actividades 

de operación  (491,522)  262,315 
     Flujo de Efectivo por Actividades de Inversión     
  Adquisición de propiedad, planta y equipo 10 (5,462)  (3,315) 
 Valores mantenidos hasta su vencimiento   -  (285) 
Efectivo neto utilizado en actividades de inversión  (5,462)  (3,600) 
     
Flujo de Efectivo por Actividades de 

Financiamiento 
    

  Financiamientos recibidos  (184,880)  (11,142) 
  Bonos corporativos por pagar  820,000  30,000 
  Arrendamiento financiero por pagar  (17,210)  (16,052) 
  Saldos entre compañías afiliadas  63,499  (117,643) 
  Dividendos pagados  (111,111)  (111,111) 
Efectivo neto provisto por (utilizado en) actividades 

de financiamiento  570,298  (225,948) 
          Aumento neto del efectivo  73,314  32,767 
  Efectivo al inicio del año  347,225  314,458 
  Efectivo al final del año 7 420,539  347,225 



Multi Financiamientos, S.A. 
 
Notas a los Estados Financieros 
 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2019 
 
(Cifras en Balboas) 
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1. Organización y operaciones 
 

Multi Financiamientos, S.A. (la Compañía) es una sociedad anónima inscrita el 30 
de octubre de 1998 en el Registro Público de la república de Panamá. La 
Compañía realiza operaciones de financiamiento de autos principalmente, y 
también financiamientos personales, arrendamientos financieros y la venta de 
autos reposeídos. 
 
La Compañía está ubicada en Vía España, Urbanización La Loma, Centro 
Comercial y Profesional San Fernando, Local No. 3. 
 
Los estados financieros fueron aprobados por la Junta Directiva para su emisión el 
24 de abril de 2020. 
 
 

2. Resumen de las políticas de contabilidad más importantes 
 
Las principales políticas de contabilidad adoptadas para la preparación de los 
estados financieros se presentan a continuación. 

 
  Declaración de cumplimiento 
 

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con Normas 
Internacionales de Información Financiera (NIIF), Normas Internacionales de 
Contabilidad e Interpretaciones (Colectivamente NIIFs), y con base en el costo 
histórico. 
 

 Moneda funcional y de presentación 
 

Los estados financieros están expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de 
la República de Panamá, el cual está a la par con el Dólar (USD) de los Estados 
Unidos de América. La República de Panamá no emite papel moneda y, en su 
lugar, el Dólar (USD) de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda 
de curso legal. 



Multi Financiamientos, S.A. 
 
Notas a los Estados Financieros 
 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2019 
 
(Cifras en Balboas) 

 

6 

 Activos financieros 
 
  Financiamientos por cobrar 
 

Los financiamientos por cobrar se presentan a su valor principal pendiente de 
cobro. Los intereses sobre los financiamientos se acreditan a ingresos bajo el 
método de acumulación, con base en el valor del principal pendiente de cobro y 
las tasas de intereses pactadas.   
 
La recuperación de estos activos financieros es analizada periódicamente; se 
registra una estimación para financiamientos de dudoso cobro, el cual se calcula al 
porcentaje establecido sobre los financiamientos otorgados y asumidos por estos 
para incrementar la estimación; la porción que le corresponde a la Compañía se 
reconoce en las operaciones, con base en las evaluaciones de las carteras y otros 
factores, que a juicio de la Administración, ameritan consideración actual en la 
estimación de posibles pérdidas sobre financiamientos.  
 

  NIIF 9 - Instrumentos Financieros 
 
La Compañía no ha adoptado la NIIF 9 Instrumentos Financieros, con una fecha de 
aplicación inicial a partir del 1 de enero de 2018.  Los requerimientos de la NIIF 9 
representan un cambio significativo con respecto a la NIC 39 Instrumentos 
Financieros: Reconocimiento y Medición.   
 
Los financiamientos por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos 
o determinables que no cotizan en un mercado activo y son reconocidos al costo 
amortizado usando el método de interés efectivo menos cualquier deterioro, con 
ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva. 
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Método de tasa de interés efectivo  

 
El método de tasa de interés efectivo es un método de cálculo del costo amortizado 
de un activo financiero o de un pasivo financiero y de la asignación de los ingresos 
por intereses o gastos de intereses durante un período 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 transacción y otras 
primas o descuentos) a través de la vida esperada del instrumento financiero o, 
cuando sea apropiado, en un período más corto con el importe neto en libros del 
activo o el pasivo financiero. Al calcular la tasa de interés efectiva, la Compañía 
estima flujos de efectivo considerando todos los términos contractuales del 
instrumento, pero no considera las pérdidas futuras de crédito. 
 
El ingreso es reconocido sobre una base de interés efectivo para instrumentos de 
deuda distintos a los activos financieros designados al valor razonable con cambios 
en resultados. 
 
Reconocimiento 

 
La Compañía utiliza la fecha de liquidación de manera regular en el registro de 
transacciones con activos financieros. 
 
Financiamientos individualmente evaluados 
 
Las pérdidas por deterioro en financiamientos individualmente evaluados son 
determinadas por una evaluación de las exposiciones caso por caso. Este 
procedimiento se aplica a todos los financiamientos que sean o no individualmente 
significativos. Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para un 
financiamiento individual, éste se incluye en un grupo de financiamientos con 
características similares y se evalúa colectivamente por deterioro. 
La pérdida por deterioro se calcula comparando el valor actual de los flujos de 
efectivo futuros esperados, descontados a la tasa efectiva original del 
financiamiento, con su valor en libros actual y el monto de cualquier pérdida se 
carga como una provisión para financiamientos incobrables en el estado de 
resultados. El valor en libros de los financiamientos deteriorados se rebaja 
mediante el uso de una cuenta de reserva. 
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Financiamientos colectivamente evaluados  
 
Para los propósitos de una evaluación colectiva de deterioro, los financiamientos se 
agrupan de acuerdo con características similares de riesgo de crédito. Esas 
características son relevantes para la estimación 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 según los términos contractuales de 
los activos que son evaluados. 
 
Los flujos de efectivo futuros en un grupo de los financiamientos que se evalúan 
colectivamente para determinar si existe deterioro, se estiman de acuerdo con los 
flujos de efectivo contractuales de los activos en el grupo, experiencia de pérdida 
histórica para los activos con las características de riesgo de crédito similares al 
grupo y en opiniones experimentadas de la Administración sobre si la economía 
actual y las condiciones del crédito son tales que el nivel real de pérdidas 
inherentes es probable que sea mayor o menor que la experiencia histórica 
sugerida. 
 
Pérdidas por deterioro sobre financiamientos 

 

La Compañía revisa su cartera de financiamientos en la fecha del estado de situación 
financiera para determinar si existe una evidencia objetiva de deterioro en un 
financiamiento o cartera de financiamientos que deba ser reconocida en los resultados del 
año. 
 
El componente de la contrapartida específica del total de la reserva por deterioro aplica a 
financiamientos evaluados individualmente y colectivamente por deterioro y se basa en 
las mejores estimaciones de la administración del valor presente de los flujos de efectivo 
que se esperan recibir. 
 
La metodología usada para estimar la suma y el tiempo de los flujos de efectivos futuros, 
se revisan regularmente para reducir cualquier diferencia entre los estimados de pérdida y 
la experiencia actual de pérdida. 
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Pasivos financieros 
 
  Financiamientos recibidos y bonos corporativos por pagar 

 
Los financiamientos recibidos y bonos corporativos por pagar son reconocidos 
inicialmente al valor razonable neto de los costos de transacciones transcurridas. 
Posteriormente los financiamientos y bonos por pagar se presentan a su costo de 
amortización. 

 
 Arrendamiento financiero 
 

Cuando la Compañía actúa como arrendataria en un contrato de arrendamiento 
financiero, presentan el costo de los activos arrendados en el estado de situación 
financiera, según la naturaleza del bien objeto del contrato, y simultáneamente, un 
pasivo por el mismo importe (que será el menor del valor razonable del bien 
arrendado o de la suma de los valores actuales de las cantidades a pagar al 
arrendador más, en su caso, el precio de ejercicio de la opción de compra). Estos 
activos se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto de los 
equipos, mobiliario y mejoras. 
 
Los pagos de arrendamientos financieros son divididos en dos partes que 
representan respectivamente, los cargos financieros y la reducción de la 
obligación. La carga financiera se distribuye entre los períodos que constituye el 
plazo del arrendamiento a fin de asegurar una tasa de interés constante en el 
saldo del pasivo remanente. Los cargos financieros son registrados directamente 
en el estado de resultados. 
 

 Baja en cuentas de pasivos financieros 
 
La Compañía da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando las 
obligaciones de la Compañía se cancelan 

 
 Ingresos por intereses y comisiones 
 

Los ingresos por intereses y comisiones son reconocidos en el estado consolidado 
de resultados utilizando el método de tasa de interés efectivo. 
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Una vez que un activo financiero ha sido ajustado como resultado de una pérdida 
por deterioro, el ingreso por interés se reconoce utilizando la tasa de interés 
utilizada para descontar los flujos de efectivo futuros para propósitos de determinar 
la pérdida por deterioro. 

 
  Efectivo 
 

Para efectos de la preparación del estado de flujos de efectivo, la Compañía 
considera todas las cuentas de efectivo que no tienen restricciones para su 
utilización. 
 
Bienes adjudicados 
 
Los bienes adjudicados que son autos reposeídos, se reconocen al menor del 
valor en libros de los financiamientos 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 de adquisición. 

 
  Equipo, mobiliario y mejoras 
 

El equipo, mobiliario y mejoras están registrados al costo de adquisición menos la 
depreciación y amortización acumuladas.  Las renovaciones y mejoras 
importantes son capitalizadas.  Los reemplazos menores, reparaciones y 
mantenimiento que no mejoran el activo, ni prolongan su vida útil, se contabilizan a 
operaciones en la medida que se efectúan 
 
Las ganancias o pérdidas originadas por el retiro o disposición de una partida de 
equipo, mobiliario y mejoras son productos de la diferencia entre el producto nero 
de la disposición y el valor en libros del activo y son reconocidas como ingresos o 
gastos en el período en que se incurren. 
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Depreciaciones y amortizaciones – Las depreciaciones y amortizaciones se 
calculan de acuerdo con el método de línea recta con base en los siguientes años 
de vida útil estimada: 
       Años 
Equipo rodante                                                             4 y 3 
Mobiliario y equipo                                                             4 
Mejoras                                                                    5 y 6 

 

  Pagos por arrendamiento 
 
Los pagos realizados bajo arrendamiento operativos se reconocen en resultados 
en forma lineal durante el plazo del arrendamiento, 

 
   Prestaciones laborales 

 
Regulaciones laborales vigentes, requieren que, al culminar la relación laboral, 
cualquiera que sea su causa, el empleador reconozca a favor del empleado una 
prima de antigüedad a razón de una semana de salario por cada año de servicio. 
Adicionalmente la Compañía está obligada a indemnizar a aquellos empleados que 
sean despedidos sin causa justificada. 

 
   Fondo de cesantía 
 

La Compañía cumple con las disposiciones de la Ley 44 de agosto de 1995 y ha 
creado el Fondo de Cesantía, para pagar al trabajador la prima de antigüedad y la 
indemnización por despido injustificado o renuncia justificada.   
 
El fondo se calcula a razón de 1.92% para la prima de antigüedad y 0.33% para la 
indemnización sobre los salarios de empleados con contratos indefinidos. El gasto 
se contabiliza mensualmente a operaciones y se acumula en una cuenta de 
provisión para prima de antigüedad e indemnización; este fondo se actualiza cada 
tres meses. 
 
En cumplimiento con las disposiciones; la Compañía constituyó un fideicomiso a 
través de una entidad privada autorizada para actuar como fiduciario. 
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Impuesto sobre la renta 
 

Impuestos 
 
El gasto de impuesto sobre la renta representa la suma del impuesto corriente y el 
impuesto diferido se reconocen como gasto o ingreso en los resultados del año. 
 

 Impuesto corriente 
 
El impuesto corriente se basa en la renta gravable del período.  La renta gravable 
del período difiere de la ganancia reportada en el estado de resultados, 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 a la fecha del estado de situación financiera 
(2019 y 2018: 25%). 
 

  Impuesto diferido 
 
El impuesto diferido es reconocido sobre diferencias entre la provisión para 
financiamientos incobrables y los financiamientos castigados. 
 
Los activos por impuesto diferido se calculan a la tasa de impuesto que se espera 
apliquen al período en el cual el pasivo o el activo se realice, con base a la tasa 
impositiva que esté vigente a la fecha del estado de situación financiera. 
 
 

3. Administración de riesgos de instrumentos financieros 
 

La Junta Directiva de la Compañía tiene la responsabilidad sobre el 
establecimiento y el monitoreo de la Administración de Riesgos Financieros. Para 
ello ha creado un Comité Ejecutivo donde se discuten las políticas, metodologías y 
procesos para la adecuada gestión del riesgo. Este comité está conformado por 
ejecutivos claves, quienes están encargados de monitorear, controlar, administrar 
y establecer límites para cada uno de los riesgos a los cuales está expuesta la 
Compañía. Las políticas y sistemas para el monitoreo de estos riesgos son 
revisados regularmente, para reflejar cualquier cambio en las condiciones de 
mercado, dentro de los productos y servicios ofrecidos.  
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Con el fin de garantizar la suficiencia operativa que le permita identificar, medir, 
controlar y monitorear los riesgos, la administración de riesgos ésta compuesta por 
los siguientes elementos: 
 
 Políticas 
 Límites 
 Procedimientos 
 Documentación 
 Estructura organizacional 
 Órganos de control 
 Infraestructura tecnológica 
 Divulgación de información 
 Capacitación 
 
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 
están expuestos. 
 
Por el desarrollo de sus actividades, la Compañía está expuesta a los siguientes 
riesgos. 

 
Riesgo de crédito: Por sus operaciones de otorgamiento de crédito, la Compañía 
está expuesta a posibles pérdidas como consecuencia de que un deudor o 
contraparte incumpla sus obligaciones. 
  
Riesgo de mercado: No es estrategia de la Compañía invertir activamente en el 
mercado de capitales y derivados, razón por la cual no mantiene exposiciones 
significativas a este riesgo.  La Compañía mantiene inversiones que se registran a 
costo y no reviste riesgos significantes de mercado. 
 
Riesgo de tasa de interés: Como consecuencia de su actividad de otorgamiento 
de préstamos la Compañía está expuesta a posibles pérdidas derivadas de un 
mayor costo del pasivo respecto al ingreso de colocación de créditos. Esto es una 
consecuencia de los cambios generales de tasa de interés en la economía.  
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Riesgo de liquidez: La Compañía debe asumir sus obligaciones periódicas 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 
Compañía, donde pueden surgir pérdidas como consecuencia de deficiencias, 
fallas o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnología, la 
infraestructura o por ocurrencias de acontecimientos externos. 
 
Las principales políticas y procedimientos para gestionar estos riesgos, así como 
la revelación de cifras asociadas, se presentan a continuación: 
 
Riesgo de crédito: La Junta Directiva ha delegado la responsabilidad para el 
manejo del riesgo de crédito en el Comité Ejecutivo, donde los principales 
ejecutivos de la Compañía trabajan en conjunto con dicho comité, sobre el 
monitoreo del riesgo de crédito. 
 
Para mitigar el riesgo de crédito, las políticas de administración de riesgo 
establecen límites por origen de los recursos de los clientes y límites por deudor 
particular. Adicionalmente los oficiales de crédito monitorean periódicamente la 
condición financiera de los deudores que involucren un riesgo de crédito para la 
Compañía. 
 
Los procedimientos núcleo para la gestión de este riesgo se exponen a 
continuación: 
 
 Formulación de políticas de crédito: En consulta con la gerencia, se indican las 

políticas de cobertura, aprobaciones de crédito, manejo de reportes financieros 
y calificaciones de los clientes, procedimientos de documentación legal y 
cumplimiento con los requerimientos del ente regulador de la Compañía.  

 
 Establecimiento de límites de autorización: Para la aprobación y renovación de 

las líneas de crédito, se mantienen límites de autorización y se mantienen 
excepciones para ciertas facilidades hasta ciertos límites en que las mismas 
requieren ser aprobadas únicamente por el gerente.  
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 Desarrollo y mantenimiento de evaluación de riesgo: Para efectos de 
categorizar las exposiciones relacionadas a las pérdidas financieras, se emplea 
la clasificación y método de provisión bajo esquemas de alturas de mora 
derivados de una clasificación interna y por el Ministerio de Comercio e 
Industria. El siguiente cuadro muestra las clases y su correspondiente altura de 
mora. 

 
 Personales 

Normal Hasta 30 días 
Mención especial De 31 a 60 días 
Sub-normal De 61 a 90 días 
Dudoso De 91 a 180 días 
Irrecuperable Más de 181 días 

 
Riesgo de tasa de interés 
 
El riesgo de la tasa de interés del valor razonable es el riesgo que el valor del 
instrumento financiero fluctué debido a cambios en las tasas de interés del 
mercado. La Compañía asume una exposición a los efectos de fluctuaciones en 
los niveles prevaleciente de tasas de interés del mercado tanto en su valor 
razonable y los riesgos de flujo de fondos. Los márgenes de interés pueden 
aumentar como resultado de dichos cambios, pero pueden reducirse o crear 
pérdidas en el evento que surjan movimientos inesperados. La Junta Directiva fija 
límites en el nivel de descalce de la revisión de tasa de interés que puede ser 
asumida, y se monitorea mensualmente por el Departamento de Riesgo y el 
Comité de Riesgos. 
 
La tabla a continuación resume la exposición de la Compañía al riesgo de tasa de 
interés. Esto incluye los saldos de los instrumentos financieros de la Compañía, 
clasificados por el más reciente entre la re-expresión contractual o la fecha de 
vencimiento. 
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 2019 

  
Hasta 1 

mes 
1-3 

meses 
3-12 

meses 1-5 años 
más de 5 

años Total  

Activos       
Efectivo 420,539 - - - - 420,539 
Financiamientos por 
cobrar 

150,484 314,925 1,594,615 7,419,390 77,883 9,557,297 

Valores mantenidos 
hasta su vencimiento - - - 8,267 4,922 13,189 

Total de activos 
financieros 571,023 314,925 1,594,615 7,427,657 82,805 9,991,025 

       
Pasivos       
Financiamientos 

recibidos - 140,000 - 593,609 - 733,609 
Bonos corporativos  
  por pagar - - - 4,000,000 - 4,000,000 
Arrendamiento 

financiero por pagar - - - 13,734 - 13,734 
Total de pasivos 

financieros - 140,000 - 4,593,609 - 4,733,609 
Posición neta 571,023 174,925 1,594,615 2,820,314 82,805 5,243,682 
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 2018 

  
Hasta 1 

mes 
1-3 

meses 
3-12 

meses 1-5 años 
más de 5 

años Total  

Activos       
Efectivo y depósitos a 

la vista 347,225 - - - - 347,225 
Financiamientos 
  por cobrar 127,824 265,113 1,306,143 6,943,306 99,511 8,741,897 
Valores mantenidos 

hasta su vencimiento - - - 8,267 4,922 13,189 
Total de activos 

financieros 475,049 265,113 1,306,143 6,951,573 104,433 9,102,311 
       
Pasivos       
Financiamientos 

recibidos - 140,000 - 778,489 - 918,489 
Bonos corporativos 
  por pagar - - - 3,180,000 - 3,180,000 
Arrendamiento 

financiero por pagar - - 17,207 13,737 - 30,944 
Total de pasivos 

financieros - 140,000 17,207 3,972,226 - 4,129,433 
Posición neta 475,049 125,113 1,288,936 2,979,347 104,433 4,972,878 
 

Riesgo de liquidez 
 
El enfoque de la Compañía al manejar la liquidez es asegurarse de contar el flujo 
de efectivo necesario en todo momento, y conocer si los pasivos cuando lleguen a 
su vencimiento, ya sea sobre situaciones normales o críticas, fuera de cualquier 
pérdida incurrida, pueda afectar el riesgo de reputación de la Compañía. 
 
El Comité Directivo ha establecido niveles de liquidez mínimos sobre la proporción 
mínima de fondos disponibles para cumplir con dichos requerimientos. 
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4. Medición del valor razonable 
 
La NIIF 13 establece en una sola NIIF un marco para la medición del valor 
razonable. 
 
Valor razonable es el precio que sería recibido por vender un activo o pagado por 
transferir un pasivo en una transacción ordenada entre participantes del mercado 
principal en la fecha de la medición; o en ausencia de un mercado principal, en el 
mercado más ventajoso para el activo o pasivo, independientemente de si ese 
precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de 
valoración. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de 
incumplimiento.  
 
Cuando es aplicable, la Compañía mide el valor razonable de un instrumento 
utilizando un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un 
mercado es considerado como activo, si las transacciones de estos instrumentos 
tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar información 
para fijar precios sobre una base de negocio en marcha. 

 
Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la Compañía utiliza 
técnicas de valuación que maximicen el uso de datos de entradas observables y 
minimicen el uso de datos de entradas no observables. La técnica de valuación 
escogida incorpora todos los factores que los participantes de mercados tendrían 
en cuenta al fijar el precio de una transacción. 
 
El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un 
mercado activo está basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros 
instrumentos financieros, la Compañía determina el valor razonable utilizando 
otras técnicas de valuación, que incluyen valor presente neto, modelos de flujos 
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya 
precios de mercado observables, y otros modelos de valuación. Los supuestos y 
datos de entrada utilizados en las técnicas de valuación incluyen tasas de 
referencia libres de riesgo, márgenes crediticios y otras premisas utilizadas en 
estimar las tasas de descuento.  
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La Compañía mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquía 
que reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las 
mediciones: 
 
 Nivel 1 son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos 

pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la 
medición. 

 
 Nivel 2 son los instrumentos utilizando los precios cotizados para activos o 

pasivos similares en mercado activos, precios cotizados para activos o pasivos 
idénticos o similares en mercados que no son activos, datos de entrada 
distintos de los precios cotizados que son observables para el activo o pasivo, 
datos de entrada corroboradas por el mercado. 

 
 Nivel 3 son datos de entrada no observables para el activo o pasivo. 
 
La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de 
activos y pasivos financieros significativos y su clasificación en los distintos niveles 
de jerarquía del valor razonable: 
 
 2019  2018 

 
Valor en 

libros  

Valor 
razonable 
(Nivel 3)  

Valor en 
libros  

Valor 
razonable 
(Nivel 3) 

Activos:        
  Efectivo 420,538  420,538  347,225  347,225 
  Financiamientos por cobrar 9,557,297  9,107,548  8,741,897  8,279,421 
    Total 9,977,835  9,528,086  9,089,122  8,626,646 

        
Pasivos:        
Cuentas por pagar 

proveedores 2,255,401  2,255,401  2,205,460  2,205,460 
 Financiamientos recibidos 733,609  697,127  918,489  905,319 
 Bonos corporativos por 

pagar 4,000,000  3,360,421  3,180,000  3,123,825 
 Arrendamiento financiero 13,734  13,734  30,944  30,944 
     Total 7,002,744  6,326,683  6,334,893  6,265,548 
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El valor en libros del efectivo y cuentas por pagar se aproximan a su valor 
razonable por su naturaleza a corto plazo. 
 
El valor razonable para los financiamientos por cobrar, recibidos y bonos 
corporativos por pagar y arrendamiento financiero representa la cantidad 
descontada de los flujos de efectivo estimados a cobrar y pagar.  Los flujos 
futuros de efectivos se descuentan a las tasas actuales de mercado para 
determinar su valor razonable. 

 
 
 5. Estimaciones de contabilidad 
 

La Compañía efectúa estimados y supuestos que afectan las sumas reportadas de 
los activos y pasivos dentro del siguiente año fiscal.  Los estimados y decisiones 
son continuamente evaluados y están basadas en la experiencia histórica y otros 
factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables 
bajo las circunstancias.  
 
La preparación de estados financieros de conformidad con las Normas 
Internacionales de Información Financiera requiere que la Administración efectúe 
estimaciones y supuestos que afectan la manifestación de sus activos y pasivos y 
la revelación de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados 
financieros.  
 
Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones. Las estimaciones más 
susceptibles a diferencias son la provisión para financiamientos incobrables, las 
depreciaciones acumuladas de activos fijos, provisión por deterioro de bienes 
adjudicados y las reservas laborales.  

 
 6. Aplicación de Normas Internacionales de Información Financiera (NIIFs) 

 
Normas que han sido emitidas, con fecha de aplicación a partir del 1 de 
enero de 2019. 
 
La Compañía ha adoptado una serie de nuevas normas, interpretaciones y 
enmiendas vigentes por primera vez para períodos que inician a partir del 1º de 
enero de 2019 o fechas posteriores. 
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Con la adopción de la NIIF 16. 
 
NIIF 16 – Arrendamientos. Reemplaza la NIC 17 Arrendamientos.  Esta norma 
elimina la clasificación de los arrendamientos, y establece que deben ser 
reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros y medidos al valor 
presente de los pagos futuros de arrendamiento.  La norma incluye excepciones 
para su aplicación para arrendamientos a corto plazo y arrendamientos en activos 
de bajo valor. Vigente a partir del 1 de enero de 2019. 
 
La adopción de esta norma no implicó impacto significativo en los estados 
financieros, dado que el contrato de arrendamiento del local es a corto plazo. 

 
 Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas aún no vigentes 

 
Existen una serie de normas, enmiendas a las normas e interpretaciones que 
serán efectivas en períodos contables futuros que la(s) Compañía(s) no ha(n) 
decidido adoptar anticipadamente. A continuación, se detallan las normas y 
enmiendas más relevantes para el período que comienza el 1 de enero de 2020: 
 

 NIC 1 - Presentación de estados financieros 

 NIC 8 - Políticas contables, cambios en Estimaciones contables y errores 
(Enmienda - Definición de material) 

 NIIF 3 - Combinaciones de negocios (Enmienda - Definición de negocio) 
 Marco conceptual revisado para la información financiera 
 
La Administración está evaluando el impacto de estas nuevas normas y 
enmiendas en los estados financieros. 
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7. Efectivo 
 

 2019 2018 

En caja     
Caja menuda  500  500 
Caja de cambio  50  50 

     
En banco - a la vista     

Banco General, S.A.  289,701  69,360 
Global Bank Corporations  93,271  127,228 
Banistmo, S.A.  19,284  109,808 
Prival Bank, S.A.  11,360  18,924 
Banco Panamá, S.A.  7,171  15,198 
Metrobank, S.A.  (798)  6,157 

    Total de efectivo y equivalente de efectivo  420,539  347,225 

 
 
8. Financiamientos por cobrar 
 

La cartera de financiamientos por cobrar estaba compuesta de la siguiente 
manera: 
 
 2019 2018 

Corrientes  12,171,349  11,032,825 
Morosos y vencidos  541,520  620,466 
Deterioro individual  12,712,869  11,653,291 
     
Menos:     
  Intereses descontados no devengados  (2,459,703)  (2,267,743) 
  Comisiones no devengadas  (577,381)  (528,681) 
  Provisión para financiamientos incobrables  (118,488)  (114,970) 
    9,557,297  8,741,897 
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La cartera de financiamientos está concentrada en el financiamiento para la 
compra de autos y financiamientos personales cuya garantía es el auto del cliente. 
 
A continuación, un detalle de las mensualidades morosas y vencidas: 
 
 2019 2018 

Hasta 60 días  143,900  157,621 
Hasta 90 días  23,672  42,237 
Hasta 180 días  29,848  56,077 
Hasta 360 días  23,763  40,029 
Más de 360 días  320,337  324,502 
  541,520  620,466 

 
La Compañía ha otorgado los financiamientos en un plazo promedio entre 48 y 72 
meses y a una tasa de interés sobre saldo entre el 15.5% y 18.5%. 
 
La Compañía mantiene una provisión para financiamientos incobrables, en el cual, 
las pérdidas producidas se disminuyen de la provisión. 
 
El movimiento de la provisión para financiamientos incobrables se detalla a 
continuación: 
 
 2019 2018 

Saldo al inicio del año  (114,970)  (108,442) 
Provisión efectuada durante el año  (110,000)  (168,200) 
Financiamientos castigados  106,483  161,672 
Saldo al final del año  (118,487)  (114,970) 

 



Multi Financiamientos, S.A. 
 
Notas a los Estados Financieros 
 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2019 
 
(Cifras en Balboas) 

 

24 

9. Valores mantenidos hasta su vencimiento 
 

Los valores mantenidos hasta su vencimiento se detallan a continuación: 
 

 2019 2018 

Certificados de Participación Negociables  13,189  13,189 

 
Los Certificados de Participación Negociable (CERPAN), no se cotizan en bolsa, y 
no existe un valor de mercado independiente, por lo que se presentan al costo. 
 
Las tasas de interés anual que devengan los certificados están en 7% y 7.5%; y la 
fecha de vencimiento es entre los años 2010 y 2037.  
 
Del total de los CERPAN, la Compañía ha depositado B/.11,541 en garantía para 
cubrir obligaciones por procesos legales. 

 
 
10.  Equipos, mobiliario y mejoras 
 

 2019 

 
Equipo 
rodante 

Mobiliario y 
equipo de 

oficina 
Mejoras a 

instalaciones Total 

Costo     
Al inicio del año  218,369 243,512 33,773 495,654 
Adiciones - 5,462 - 5,462 
Al final del año 218,369 248,974 33,773 501,116 

Depreciación acumulada     
Al inicio del año  178,031 229,034 30,532 437,597 
Gasto del año 21,792 6,798 1,936 30,526 
Al final del año 199,823 235,832 32,468 468,123 

 18,546 13,142 1,305 32,993 
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 2018 

 
Equipo 
rodante 

Mobiliario y 
equipo  Mejoras  Total 

Costo     

Al inicio del año  225,369 240,197 33,773 499,339 
Adiciones - 3,315 - 3,315 
Reclasificaciones y 
disposiciones (7,000) - - (7,000) 

Al final del año 218,369 243,512 33,773 495,654 
Depreciación acumulada    

Al inicio del año  163,239 220,472 28,596 412,307 
Gasto del año 21,792 8,562 1,936 32,290 
Reclasificaciones y 
disposiciones (7,000) - - (7,000) 

Al final del año 178,031 229,034 30,532 437,597 
 40,338 14,478 3,241 58,057 

 
 
11. Bienes adjudicados 
 

 2019  2018 

Automóviles 618,700  693,260 
Menos: Provisión por deterioro (357,541)  (341,758) 
Bienes reposeídos, neto 261,159  351,502 

 
El movimiento de provisión por deterioro se muestra a continuación: 

 
  2019  2018 

Saldo al inicio del año  (341,758)  (460,472) 
Provisión por deterioro  (138,255)  (169,829) 
Cargos contra la provisión  122,472  288,543 
Saldo al final del año  (357,541)  (341,758) 
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12. Financiamientos recibidos 
 

 2019  2018 

Banco General, S.A. 
Línea de crédito para financiamiento de vehículos 
particulares japoneses hasta por la suma de 
B/.1,000,000, con vencimiento en 48 meses y 
garantizado con fianzas mancomunadas de los 
accionistas de las tres compañías: Multi Inversiones 
Financieras, S.A., Multi Financiamientos, S.A. y 
Corporación de Seguros Colectivos, S.A.  593,609  778,489 
    

Metrobank, S.A. 
Línea de préstamos para financiamiento de cartera de 
autos por la suma de B/.1,000,000 con vencimiento 
en 48 meses y garantizado con fianzas de Multi 
Financiamientos, S.A. 140,000  140,000 
 733,609  918,489 
 

Facilidades otorgadas sin utilizar al 31 de diciembre de 2018: 
 
Banco Panamá, S.A. - Línea de préstamos para financiamiento de cartera de autos 
por la suma de B/.750,000 con vencimiento en 48 meses y garantizado con fianzas 
de Multi Financiamientos, S.A. 

 
 
13. Bonos corporativos por pagar 
 

Los bonos corporativos por pagar se detallan a continuación: 
 

Descripción 
Fecha de 
emisión Vencimiento 

Tasas de 
interés 2019  2018 

Serie “D” 01/11/2016 28/10/2021 7% 2,000,000  2,000,000 
Serie “E” 01/11/2017 30/10/2021 7% 2,000,000  1,180,000 

    4,000,000  3,180,000 
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Mediante Resolución No.358-11 de 18 de octubre de 2011, emitida por la 
Superintendencia del Mercado de Valores de la República de Panamá, se autoriza 
a Multi Financiamientos, S.A., a ofrecer mediante oferta pública 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 Dólares (B/.10,000,000) 
como parte del programa rotativo a ser emitido en varias Series. La cantidad de 
Bonos que se emitirá de cada Serie y sus denominaciones estará a discreción del 
Emisor. 
 
Los Bonos fueron emitidos en denominaciones o múltiplos de Mil Dólares 
(B/.1,000.00). Los Bonos podrán ser emitidos en forma global (macro títulos), de 
forma registrada y sin cupones. El capital de los Bonos se efectuará en la fecha de 
vencimiento de tres (3) a cinco (5) años a partir de la Fecha de Oferta de cada 
Serie, en tantas Series como así lo estime el Emisor. Los intereses serán pagados 
en dólares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, a través del 
Agente de Pago, Registro y Transferencia trimestralmente los 31 de marzo, 30 de 
junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada año hasta su vencimiento o 
hasta su de Redención Anticipada. Sujeto a lo establecido en el punto 7 de la 
Sección de la Parte III, del Prospecto; el Emisor, a su entera discreción, podrá 
redimir anticipadamente, de manera total o parcial, al 100% de su valor nominal. 
 
Los Bonos no se encuentran garantizados por activos y derechos específicos.  
 
En el contrato de Bonos se han establecido obligaciones financieras para “El 
Emisor”; entre las principales obligaciones están las siguientes: 
 
 Suscribir y mantener vigente el Acuerdo de Subordinación, tal como se 

menciona en la Nota 15 de estos Estados Financieros. 
 Mantener en todo momento un apalancamiento financiero menor o igual a 5.0. 
 Mantener en todo momento cartera crediticia libre de gravámenes o 

cualesquiera otras restricciones que representen, como mínimo, ciento 
veinticinco por ciento (125%) del Saldo Insoluto de la Emisión. 
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En el contrato de bonos se han establecido obligaciones para “El Emisor” de no 
hacer; entre las principales obligaciones están las siguientes condiciones: 
 
 Fusionarse, consolidarse o materialmente alterar su existencia. 
 Afectar adversamente la prelación general de la Emisión y del presente Bono. 
 Realizar transacciones de venta y arrendamiento financiero de activos fijos de 

uso (“sale and leaseback transactions”), excepto aquellas que se den en el 
curso normal de los negocios del Emisor. 

 Modificar, sin la debida autorización de la Mayoría de los Tenedores 
 Registrados, la composición accionaria del Emisor de forma que resulte en un 

cambio accionario en más de un veinticinco por ciento (25%). 
 Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios. 

 

 
14. Cuentas por pagar a proveedores 
 

Las cuentas por pagar proveedores se presentan así: 
 

 2019  2018 

Proveedores 165,782  176,900 
Compañías de seguros 1,560,657  1,506,362 
Otros 528,962  522,198 
 2,255,401  2,205,460 

 
 
15. Cuentas por pagar compañías afiliadas  
 

Las cuentas por pagar compañías afiliadas no contemplan un plan definido de 
pagos y no generan intereses. 

 



Multi Financiamientos, S.A. 
 
Notas a los Estados Financieros 
 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2019 
 
(Cifras en Balboas) 

 

29 

16. Cuentas por pagar compañía matriz 
 

El 10 de agosto de 2011, se firmó un acuerdo de subordinación de cuentas entre 
Multi Financiamientos, S.A., (Acreedor) y Multi Inversiones Financieras, S.A 
(Deudor) en donde se declaró lo siguiente: 
 
Declaran el Deudor y la Acreedora Subordinada que a al 31 de mayo de 2011 el 
Deudor mantiene con la Acreedora Subordinada cuenta por cobrar por la suma 
total de Un Millón Ciento Tres Mil Quinientos Cuarenta Dólares (B/.1,103,540.00), 
de la cual la Acreedora Subordinada acepta subordinar el monto de Un Millón de 
Dólares (B/.1,000,000.00) en adelante el “Crédito Subordinado”. 
 
La Acreedora Subordinada y el Deudor convienen que, hasta tanto el Deudor 
pague en su totalidad el capital e intereses de los Bonos Corporativos, el Crédito 
Subordinado estará en todo momento subordinado a los Bonos Corporativos, así 
como a favor de las acreencias mantenidas a favor de los Bancos Acreedores del 
Deudor, el cual forma parte integral de este acuerdo, y de aquellos que de tiempo 
en tiempo las Partes adicionen mediante documentación suscrita por ambas. 
 
El Deudor conviene en no efectuar pago alguno a la Acreedora Subordinada y ésta 
conviene en no recibir pago, promover demanda, o cobrar monto alguno respecto 
al Crédito Subordinado. 
 
La Acreedora Subordinada conviene asimismo en no vender, ceder, transferir, 
pignorar, hipotecar o gravar su crédito y en no hacer efectiva o aplicar cualquier 
garantía ahora o en el futuro existente, y en no participar en una solicitud para la 
declaratoria de quiebra o de concurso de acreedores, o en cualquier acuerdo de 
los acreedores, y en no aceptar cualquier gravamen o garantía sobre cualesquiera 
de los bienes del Deudor, ya sean muebles o inmuebles, por todo el tiempo en que 
estén pendientes de pago de capital e intereses de los Bonos Corporativos.  
 
El Deudor conviene en que, mientras existan Bonos Corporativos emitidos y en 
circulación y hasta tanto los mismos sean pagados en su totalidad, no hará a la 
Acreedora Subordinada donación o préstamo alguno. 
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En caso de cualquier cesión por el Deudor en beneficio de sus acreedores, o en el 
caso de que se instituya procedimientos de quiebra o de concurso de acreedores 
por o en contra del Deudor, o en caso de que se designe un liquidador para el 
negocio o activos del Deudor, o en el caso de cualquier disolución o cierre de los 
negocios del Deudor, el Deudor y cualquier cesionario, fiduciario, liquidador, 
curador o cualquier otra persona o personas a cargo, son por este medio 
facultados e instruidos para pagar a los tenedores registrados de los Bonos 
Corporativos el monto completo de los montos adeudados según los términos y 
condiciones de los Bonos Corporativos, ya sea en concepto de intereses o capital, 
y a los Bancos Acreedores, antes de hacer cualquier pago del principal o de los 
intereses a la Acreedora Subordinada. 
 
Las Partes por este medio acuerdan que lo convenido en este acuerdo beneficiará 
a los tenedores registrados de los Bonos Corporativos, así como a cualquier 
cesionario de los mismos, y a los Bancos Acreedores del Deudor sin necesidad 
que dichos cesionarios suscriban y firmen este acuerdo, del cual formarán parte y 
cuyos términos y condiciones aceptan por la mera tenencia de Bonos 
Corporativos. 
 
El Deudor por este medio acepta y consiente a los términos y condiciones de este 
Acuerdo y conviene en quedar vinculado por todas sus estipulaciones y en 
reconocer todas las prioridades y demás derechos concedidos por medio del 
mismo a los tenedores registrados de los Bonos Corporativos, sus sucesores y 
cesionarios, y a los Bancos Acreedores y en actuar de conformidad con el mismo. 
 
El presente acuerdo de subordinación quedara extinguido total o parcialmente en 
la medida de que la acreedora subordinada optara por capitalizar total o 
parcialmente la deuda subordinada. Dicha cancelación se hará proporcionalmente 
al monto capitalizado. 
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17. Arrendamiento financiero por pagar 
 

La Compañía mantiene contrato de arrendamiento financiero por la adquisición 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 situación 
financiera y el monto de su depreciación se ha registrado con cargo a las 
operaciones. 
 
Los pagos mínimos futuros para el arrendamiento el cual vence según se 
muestran a continuación: 
 
 2019  2018 

Dentro de 1 año 14,139  18,852 
Entre 2 y 3 años -  14,139 
 14,139  32,991 
Menos: intereses financieros (405)  (2,047) 
 13,734  30,944 

 
 
18. Acciones de capital 
 

Las empresas financieras están reguladas por la Ley No.42 del 23 de julio de 2001 
que establece que toda persona natural o jurídica, que desarrolle los negocios 
propios de una empresa financiera, deberá contar con un capital social mínimo 
pagado de Quinientos Mil Balboas (B/.500,000). En el caso de las empresas 
jurídicas, las acciones correspondientes deberán estar totalmente suscritas, 
pagadas y liberadas.  
 
Al 31 de diciembre de 2019, la Compañía tenía 100 acciones comunes 
autorizadas, emitidas y en circulación con valor nominal de B/.5,000 cada una. 
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19 Impuesto sobre la renta diferido 
 
Multi Financiamientos, S.A., paga impuestos de acuerdo a las leyes de la 
República de Panamá. Las declaraciones del Impuesto Sobre la Renta de los 
últimos tres períodos, inclusive la del año terminado el 31 de diciembre de 2018, 
están sujetas a revisión por parte de las autoridades correspondientes, de acuerdo 
a normas fiscales vigentes. 
 
 2019  2018 

Impuesto sobre la renta - corriente 67,406  63,940 
Impuesto sobre la renta - diferido (879)  (1,632) 
 66,527  62,308 

 
El impuesto sobre la renta corriente de la Compañía se determinó de la siguiente 
manera: 
 
 2019  2018 

Ganancia antes de impuesto 266,108  249,227 
Gasto no deducible 110,000  168,200 
Efecto fiscal de diferencias temporales (106,483)  (161,672) 
Renta neta gravable 269,625  255,755 
Impuesto sobre la renta 67,406  63,940 

 
La tasa vigente del impuesto sobre la renta es 25%.  
 
El impuesto sobre la renta - diferido se analiza así: 
 
 2019  2018 

Saldo inicial 28,742  27,110 
Aumento por provisión para pérdidas 27,500  42,050 
Disminución por castigos (26,621)  (40,418) 
Saldo final 29,621  28,742 
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20. Salarios y otros beneficios a empleados 
 
El detalle de los salarios y otros beneficios a colaboradores se detalla a 
continuación: 
 
 2019  2018 

Salarios, bonificaciones y décimo tercer mes 231,089  227,538 
Gasto de representación 54,050  46,073 
Seguro social y educativo 46,329  44,454 
Décimo tercer mes 28,296  24,072 
Vacaciones 23,008  22,172 
Indemnización y prima de antigüedad 5,687  5,481 
 388,459  369,790 

 
 
21. Contingencias 

 
Al 31 de diciembre de 2019, la Compañía no está involucrada en litigio alguno que 
sea probable que origine un efecto adverso significativo a la Compañía, a su 
situación financiera o en sus resultados de operación. 
 
 

22. Ente regulado 
 
Multi Financiamientos, S.A., como Compañía dedicada al negocio de 
arrendamiento financiero, está regulada por la Dirección General de Compañías 
Financieras del Ministerio de Comercio e Industria. 
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