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l ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. LIQUIDEZ

Al 30 de septiembre de 2018 los activos liquidos de la empresa ascendian a un
total de B/. 362,295, y estaban conformados por efectivo y efectos de caja por
B/. 161,913; y depositos a la vista en bancos locales por un total de B/. 200,382.
Los depdsitos en bancos consisten en cuentas corrientes y cuentas de ahorro
que generan ingresos por intereses en base a tasas del mercado. Los activos
liquidos representan el 0.78% de los activos totales y el 1.34% del total de deuda
por B/. 27,134,183.

Durante el primer semestre del afio 2018, la empresa reflej6 niveles adecuados
de liquidez, sin embargo durante el tercer trimestre se registrd una disminucién
debido a que la empresa le hizo frente parcialmente con su liquidez a
cancelaciones de Valores Comerciales Negociables y Bonos los cuales tenian
fecha de vencimiento 10,17 y 24 de septiembre de 2018.

Cabe sefalar que la empresa administra los recursos liquidos a traves de flujo de
caja proyectado, lo cual le permite honrar los pasivos a su vencimiento en
condiciones normales y seguir operando segun el plan de negocio usual.

B. RECURSOS DE CAPITAL / FONDEO
La empresa cuenta con diversas fuentes de fondos para capital de trabajo, siendo
la principal fuente la emision de valores en el mercado de capitales.

La empresa mantiene un programa de emisidn de Bonos Corporativos por
B/. 20,000,000 y un programa de emisién de Valores Comerciales Negociables
por B/. 10,000,000.

A continuacion detallamos las series vigentes al 30 de septiembre de 2018 con
sus respectivos vencimientos:

BONQOS
Serie Plazo 'Fech? ;Qe ? -'!_'asa d o 'Fec‘.ha' e Saldo
emision interés vencimiento
C 5 afios 16/10/15 6,75% 16/10/20 2.445.000
D 5 afios 14/03/18 7.75% 14/03/23 1.000.000
E . 5 afos 24/05/18 7.75% 24/05/23 1.000.000
F 5 afios 25/06/18 7,75% 25/06/23 1.000.000
G 3 afios 24/09/18 7,00% 24/09/21 562.000
H 5 afios 24/09/18 7.75% 24/09/23 770.000
e R M S R R RS
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VeN's |
. Fecha de Tasa de Fecha de _
>k Plazo emision interés vencimiento geon
F lafo | 1400318 |  600% | 140349 | 2500000
H 1 ano 21/03/18 6,00% 16/03/19 1.000.000
| 1 afo 12/05/18 6,00% 07/05/19 1.825.000
J 1 aflo 10/09/18 6,25% 05/09/19 882.000
K 9 meses 24/09/18 21/06/19 17_5__90.000
Total T e R e il 47‘7‘9\7‘30@
ERANTOTAL e e e T 14,574.000]

Cabe sefialar que las series de los Bonos Corporativos detalladas anteriormente,
mantienen garantia que consiste en cartera de préstamos cedida al fideicomiso
de garantia que se ha constituido con MMG Bank Corporation. Como parte
Complementaria al informe de actualizacion trimestral, se incluye un reporte del
Fideicomiso de Garantia emitido al 30 de septiembre por el Fiduciario.

La otra fuente de fondo consiste en lineas de crédito para capital de trabajo con
10 Instituciones Bancarias, que al 30 de septiembre de 2018 se refleja una
utilizacién por un total de B/. 9,205,982. Estas lineas son utilizadas para sostener
el crecimiento del negocio y como contingencia para el manejo de la liquidez.

Adicional, la empresa registra un total de B/. 3,354,200 en documentos por pagar,
que representan préstamos directos de terceros a condiciones vigentes del
mercado. La empresa tiene como objetivo ir sustituyendo este rubro del pasivo
por emisiones del mercado de capitales a mediano plazo.

Finalmente, resaltamos los recursos patrimoniales que refleja la empresa al cierre
de septiembre 2018 por un total de B/. 16,307,300. Las acciones comunes
representan el 67.20%, las acciones preferidas el 18.66% y las utilidades no
distribuidas un 14.14%.

Consideramos importante resaltar el excelente nivel de capitalizacién y bajo nivel
de apalancamiento patrimonial que tiene la empresa segln su giro de negocio.

C. RESULTADO DE LAS OPERACIONES
Para el trimestre que se reporta se refleja una disminucion en los ingresos por
intereses vs. el trimestre anterior, producto que la cartera productiva reflejo una
disminucién debido a cancelaciones anticipadas de algunos clientes.

De igual forma se registra un incremento en el costo de fondo producto de una
mayor utilizacién de lineas y aumento en las tasas de intereses.

Para el trimestre que se reporta, se refleja un incremento en el gasto de
personal, de manera que aunado al resultado en el trimestre de los intereses
ganados, el resultado final arrojo una pérdida neta por 133k. Cabe sefialar que
este resultado no es una tendencia, sino que es puntual por algunos gastos
incurridos en el cambio de administraciéon y reorganizacion de la empresa. Se
espera un desarrollo positivo para los proximos trimestres.
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D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Para el cierre del tercer trimestre del afio se refleja un incremento en la cartera
morosa (31+) debido a casos de clientes puntuales que estan clasificados, sin
embargo todos los casos cuentan con un plan de accion para su estabilizacion
y con cobertura de garantias reales. Adicionalmente la empresa ha constituido
una reserva de préstamos por un total de B/. 610,311.

Para el segundo semestre del 2018 se espera implementar al 100% los
requerimientos de reservas segun la NIIF 9. El ajuste de reconocimiento
inicial se hace rebajando las utilidades retenidas y no los resultados del
periodo.

E. HECHOS DE IMPORTANCIA

Por este medio deseamos hacer de conocimiento publico que, a partir del 26
de septiembre de 2018, el Sr. Francisco Luna, dejo de fungir como Gerente
General de MiFinanciera, S.A.

En reemplazo del Sr. Francisco Luna, La Junta Directiva de la entidad ha
designado a la Lic. Marta Lasso como nueva Gerente General y estara
asumiendo todas las funciones del cargo.
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. RESUMEN DE LA SITUACION FINANCIERA (TRIMESTRE QUE
REPORTA)

i. BALANCE GENERAL

Estado de situacién financiera
Por el trimestre terminado al 30 de septiembre de 2018
(En balboas)

[ 30sep-1B 30-un-18 3t-mar-18 3M-dic-17 30-sep-17
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 362.295 2723232 2.173.715 2155756 300.402
Préstamos 38.022.858 39,485,712 38.570.101 39.028.249 38.575.482
Menos:
Comisiones por Diferir (795.867) (800.465) (772.849) (728.6867) (679.382)
Provisién para deterioro (610.311) (573.782) (545.943) (518.760) (815.086)
Intereses por coprar 989.325 1,125.855 858.750 850.827 782.719
Total Préstamos, netos 38.606.005 39.237.320 38.210.05¢ 38.631.649 37.863.743
Mobiliario, equipo y mejoras 132.726 148.643 171.819 191.666 200.512
Activos no financieros mantenidos para ia venta 2.616.301 2.695.141 2.748.369 2.657.136 1.968.161
Activo par impuestos diferidos 140.074 140,074 140.074 140.074 -
Qtros activas 4.663.187 3.185.611 1.805.459 1.373.521 1.776.669
Total de activos 46.520.588 48,131.021 45.249.495 45.148.802 42.110.487
Pasivosy patrimonio
Pasivo
Financiamientos recibides 9.205.982 5.690.685 5.114.999 6.136.280 5.247.006
Documentos por pagar 3.354.200 3.851.200 3.936.200 3.936.200 4.016.200
Bonos y VCN's por pagar 14.574.000 21.070.000 18.632.020 16.757.585 15.475.000
Otros pasivos 3.079.108 1.138.180 1.069.241 2.057.868 1.269.158
Total de pasivos 30.213.288 31.750.085 28.752.460 28.887.943 26.007.364
Patrimonio
Acciones comunes 10.958.417 10.958.417 10.958.417 10.958.417 10.958.417
Acciones preferidas 3.043.498 3.043.498 3.043.498 3.043.498 3.043.498
Ganancias acumuladas 2.305.385 2.379.041 2.495.120 2.258.944 2.101.208
Total de patrimonio 16.307.300 16.380.956 16.487.035 16.261,859 16.103.123
Total pasivo y patrimonio 46.520.588 48.131.021 45.249.495 45.149.802 42.110.487

ii. ESTADO DE RESULTADOS

Estado de resultado trimestral
Por el trimestre terminado al 30 de septiembre de 2018
(En balboas)

[ a0-sep-18 304un-18 31-mar-18 Idic-17 sopi7 |
Ingresos por intereses 1.148.576 1.344.396 1.506.389 1.392.542 1.252.291
Gastos por intereses (592.166) (439.1486) (482.675) (450.395) (396.258)
Ingresos neto por intereses 556,410 905.250 1.023.714 942,147 856.032
Otros ingresos 118,757 110.043 89.508 141.629 176.775
Provsion para pérdida en préstamos (35.000) (26.250) (26.250) (108.738) (78.000)
Provision para pérdida en activos disponibles para la venta (51.000) (51.000) (51.000) (3.277) (4.119)
Gaslo de personal (488.863) (308.375) (399.169) (320.579) (376.797)
Depreciacion (22.975) (21.593) (22.759) (13.595) (18.731)
Otros gastos (210.723) (219.290) (220.434) (233.919) (185.933)
Utilidad antes de impueste (133.394) 388.785 393.710 403.668 389.227
Impuesto sobre la renta estimado - 65.337 (95.763) (154.913) (92.306)
Utilidad (Pérdida) neta del periodo (133.394) 454,122 297.947 248.755 276.921
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ii. RAZONES FINANCIERAS

| 30-sep-18 30-un-18 31-mar-18 Hdic-17 30-sep-17 |

Acciones Comunes 50.000.000 50.000.000 50.000.000 50.000.000 50.000.000
Utilidad por accion na 0,009 0,006 0,005 0,006
Dividendos Pagados Acciones Comunes 221.810 221810 0 306.462 306.462
Dividendos / Acciones Comunes 0,004 0,004 nla 0,006 0,006
Pasivos / Pafrimonio 185 194 174 1,78 1,62

Préstamos / Activos Totales 83.88% 82,04% 85,24% 86,44% 8161%
Gastos Operativos / Ingresos Totales 57,01% 33.27% 46,25% 47 13% 47 15%
Reserva { Morosidad 5,00% 6,50% 15,92% 17.31% 16,84%
Morosidad / Cartera Bruta 30.72% 22,31% 8,89% 7.68% 12,55%

. ESTADOS FINANCIEROS INTERINOS (NO AUDITADOS).
Los Estados Financieros Interinos al 30 de septiembre de 2018 se adjuntan
al presente informe como parte integral del mismo.

IV.  DIVULGACION.

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-2000 del 11 de
octubre del 2000, el emisor debera divulgar el Informe de Actualizacion
Trimestral entre los inversionistas y el publico en general, dentro de los
60 dias posteriores al cierre anual. Para tales efectos, nuestra
informacion financiera es publicada en la Bolsa de Valores de
Panama y en la Comision Nacional de Valores; también esta disponible
para entregar a cualquier persona que lo solicite.

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su
contenido sera puesto a disposicion del publico inversionista y del publico

en general.
FIRMADO,
%ﬂ/
Marta Cristing Lasso steban{Bonlnl
Gerente General, CEO Gerente de F:nanzas CFO

Representante Legal
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MiFinanciera, S.A.

Estados financieros Interinos por el periodo terminado al
30 de septiembre de 2018

(No Auditado)

‘ Lo/

MARTA CRISTINA LASSO ESTEBAN BONINI
GERENTE GENERAL, CEO GEREMNTE DE FINANZAS, CFO

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera puesto a disposicion
del publico inversionista y del publico en general”
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Sefores
Junta Directiva y Accionistas
MIFINANCIERA, S.A.

Sefores

Los estados financieros interinos de MI FINANCIERA, S.A., al 30 de septiembre de 2018,
que incluye el estado de situacién financiera, los estados de utilidades integrales, cambios
en el patrimonio y flujos de efectivo por el periodo terminado a esa fecha y notas que
comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

La informacion que se presenta es de responsabilidad de la Administracion de
MIFINANCIERA, S.A., la cual muestra la razonabilidad de estos informes interinos, de
conformidad con la aplicacién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
excepto la aplicaciéon de la NIIF 9, ya que la empresa estda en proceso de su
implementacion.

Cumpliendo con lo establecido en el articulo 4, del acuerdo 8-200 del 22 de mayo de 2000
y el Acuerdo 2-2000 del 28 de febrero de 2000, certificamos que los estados financieros
interinos de MIFINANCIERA, S.A., fueron preparados conforme a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, excepto la aplicacion de la NIIF 9.

/74

Lirey Enidl Visuetti Torres

Contador Publica Autorizada No.0521-2018
29 de noviembre de 2018

Panama, Republica de Panama



MiFinanciera, S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de Corporacion Microfianciera Nacional, S.A.)

Estado de situacion financiera
Al 30 de Septiembre de 2018
(En balboas)

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo

Préstamos

Menos:

Comisicnes por Diferir
Provision para deterioro
Intereses por cobrar
Total Préstamos, netos

Mobiliario, equipo y mejoras

Actives no financieros mantenidos para la venta, neto

Activo por impuestos diferidos
Otros activos

Total de activos

Pasivos y patrimonio

Pasivo
Financiamientos recibidos

Documentos por pagar
Bonos y VCN's por pagar
Otros pasivos

Total de pasivos
Patrimonio
Acciones comunes

Acciones preferidas
Ganancias acumuladas

Total de patrimonio

Total pasivo y patrimonio

Las notas que se acompaiian forman parte integral de estos estados financieros.

Notas

7

8

6, 11

12
6, 13

15

16
17

SEPTIEMBRE DICIEMBRE
2018 2017
{No Auditado) (Auditado)

362,295 2,155,756
39,022,858 39,028,249
(795,867) (728,667)
(610,311) (518,760)
989,325 850,827
38,606,005 38,631,649
132,726 191,666
2,616,301 2,657,136
140,074 140,074
4,663,186 1,373,521
46,520,587 45,149,802
9,205,982 6,136,280
3,354,200 3,936,200
14,574,000 16,757,595
3,079,105 2,057,868
30,213,287 28,887,943
10,958,417 10,958,417
3,043,498 3,043,498
2,305,385 2,259,944
16,307,300 16,261,859
46,520,587 45,149,802




MiFinanciera, S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de Corporacidn Microfianciera Nacional, S.A.)

Estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral
Por el periodo terminado al 30 de Septiembre de 2018
(En balboas)

Ingresos por intereses
Gastos por intereses

Ingresos neto por intereses

Otros ingresos

Provision para pérdida en préstamos

Provision para perdida en activos disponibles para la venta
Gasto de personal

Depreciacion

Otros gastos

Utilidad antes de impuesto

Impuesto sobre la renta estimado

Utilidad neta del periodo

Las notas que se acompanan forman parte integral de estos estados financieros.

Notas

18

10
B, 19

20

22

SEPTIEMBRE
2018 2017

(No Auditado)
3,999,361 3,688,378
(1,513,987) (1,008,782)
2,485,374 2,681,596
318,408 362,653
(87,500) (234,000)
(153,000) (12,369)
(1,196,407) (1,124,207)
(67,327) (80,319)
(650,447) (653,519)
649,101 939,135
(169,448) (234,785)
479,653 704,350




MiFinanciera, S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de Corporacion Microfianciera Nacional, S.A.)

Estado de cambios en el patrimonio

Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018

(En balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2016 (Auditado)
Utilidad del periodo

Transacciones atribuibles al accionistas registrado
directamente en el patrimonio:

Dividendos de acciones comunes
Dividendos de acciones preferidas

Total de transacciones atribuibles al accionista
registrada directamente en el patrimonic

Saldo al 30 de Septiembre de 2017 (No Auditado)

Saldo al diciembre 2017 (Auditado)
Utilidad del periodo

Transacciones atribuibles al accionistas registrado
directamente en el patrimonio:

Dividendes de acciones preferidas
Dividendos de acciones comunes
Impuesto complementario

Total de transacciones atribuibles al accionista
registrada directamente en el patrimonio

Saldo al 30 de septiembre de 2018 (No Auditado)

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.

Acciones Acciones Utilidades
comunes preferidas retenidas Total
10,958,417 3,043,498 1,832,695 15,834,610
- - 704,350 704,350
(306,462) (306,462)
- - (129,375) (129,375)
. - (435,837) (435,837)
10,958,417 3,043,498 2,101,208 16,103,123
10,958,417 3,043,498 2,259,944 16,261,859
- - 479,653 479,653
- - (169,818) (169,818)
- - (221,810) (221,810)
- : (42,585) (42,585)
- . (434,213) (434,213)
10,958,417 3,043,498 2,305,385 16,307,300




MiFinanciera, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Corporacion Microfianciera Nacional, S.A.)

Estado de flujos de efectivo
Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018

(En balboas)
Notas 2018 2017
(No Auditado)
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Ganancia del periodo 479,653 704,350
Ajustes por:
Reserva para pérdidas en préstamos 8 87,500 234,000
Reserva para activos mantenido para la venta 10 153,000 12,369
Gastos de impuesto sobre |a renta 169,448 234,783
Depreciacion y amortizacion 9 67,327 80,319
Ingresos por intereses (3,999,361) (3,688,378)
Gasto de intereses 1,513,987 1,006,782
Cambios en activos y pasivos operativos:
Aumento en préstamos 76,642 (3,666,698)
Disminucion en Comision por cobrar - 208
Aumento en otros activos (3,115,081) (252,369)
Aumento en otros pasivos 828,659 241,845
Efectivo generado de operaciones
Impuesto sobre la renta pagado (174,584) (149,574)
Intereses cobrados 3,860,863 2,539,553
Intereses pagados (1,480,857) (1,008,782)
Efectivo neto utilizado en las actividades
de operacion (1,542,804) (3,709,582)
Flujos de efectivo de actividades de inversién:
Adgquisicion de equipo, mobiliario y mejoras 9 (8,387) (87,091)
Activos no financieros mantenidos para la venta (112,165) (318,214)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién (120,552) (405,305)
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento:
Cuentas por cobrar partes relacionadas - (772,119)
Producto de financiamientos recibidos 5,513,662 1,432,074
Abonos y cancelacion de financiamientos recibidos (2,443,959) -
Producto de documentos por pagar 165,000 1,236,964
Cancelacién de documentos por pagar (747,000) -
Emision de Bonos Corporativos y VCNs 15,558,655 1,004,000
Cancelacion de Bonos y VCNs (17,742,250) -
Impuesto complementario (42,585) c
Dividendos pagados sobre acciones comunes (221,810) -
Dividendos pagados sobre acciones preferidas (169,818) (306,462)
Flujos de efectivo proveniente de las actividades
de financiamiento (130,105) 2,594 457
Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo (1,793,461) (1,520,439)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 2,155,756 1,820,841
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 7 362,295 300,402

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.



MiFinanciera,S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Corporacion Microfinanciera Nacional, S.A.)

Notas a los estados financieros (No Auditado)
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018
(En balboas)
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MiFinanciera,S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Corporacién Microfinanciera Nacional, S.A.)

Notas a los estados financieros (No Auditado)
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018
(En balboas)

1. Informacioén general

MiFinanciera, S.A. (la “Financiera”) es una sociedad anénima producto del cambio de nombre de la
Financiera Integra International Financial Corp., que fue adquirida mediante Escritura Publica No.
1562 el 27 de febrero de 1997. Mediante Resolucion No. 86 de 16 de abril de 2014 emitida por |a
Direcciéon General de Empresas del Ministerio de Comercio e Industrias, se autoriza a
MiFinanciera, S.A. para operar como empresa financiera en la Republica de Panama, iniciando sus
operaciones como tal el 1 de septiembre del 2014, ya que de enero a septiembre 2014 se
encontraban en el proceso de fusién con la Empresa Mi Banco, S.A. BMF la cual quedo
debidamente registrada ante el Registro Publico el 1 de septiembre de 2014. Su principal actividad
es el otorgamiento de préstamos, personales y comerciales mediante garantias de bienes muebles
e inmuebles o descuentos directos en el mercado local.

La Financiera es 100% poseida por Corporacion Microfinanciera Nacional, S. A. En la Republica
de Panama, las financieras estan reguladas por la Ley 42 de 23 de julio de 2001.

La oficina principal se encuentra ubicada en Calle 50, Edificio Plaza Calle 50, Local pl-1,
Corregimiento de Bella Vista, Distrito de Panama, Republica de Panama.

2. Adopcion de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF’s)

2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efecto sobre los estados fianancieros

No hubo NIIF's o interpretaciones CINIIF, efectivas para el afio que inicié el 01 de enero de 2018,
que tuviera un efecto significativo sobre los estados fianancieros.

2.2 NIIF’s nuevas y revisadas emitidas, pero aun no son efectivas

La Financiera no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas que
han sido emitidas pero que aun no son efectivas.

NIIF 9 - Instrumentos Financieros

La NIIF 9, emitida en noviembre de 2009, incorpord nuevos requerimientos para la clasificacion y
medicién de activos financieros. La NIIF 9 fue posteriormente modificada en octubre de 2010, para
incluir los requerimientos para la clasificacion y medicioén de pasivos financieros y para la baja en
cuentas. En noviembre de 2013, incluyd los nuevos requerimientos para la contabilidad de
cobertura general.

En julio de 2014, se emiti6 otra version revisada de la NIIF 9 principalmente para incluir: a)
requerimientos de deterioro para activos financieros y; b) modificaciones limitadas a los
requerimientos de clasificaciéon y medicion al introducir una categoria de medicién a “valor
razonable con cambios en otro resultado integral” (FVTOCI) para ciertos instrumentos deudores
simples.
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Requisitos claves de la NIIF 9

La NIIF 9 requiere que todos los activos financieros reconocidos que se encuentren dentro del
alcance de la NIC 39 - Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién se midan
posteriormente al costo amortizado o al valor razonable. Especificamente, los instrumentos de
deuda que se mantienen dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo sea el de recaudar los
flujos de efectivo contractuales, y que tengan flujos de efectivo contractuales que son Unicamente
pagos de capital e intereses por lo general se miden al costo amortizado al final de los periodos
contables posteriores. También se miden a valor razonable con cambios en otro resultado integral
los instrumentos de deuda mantenidos en un modelo de negocios cuyo objetivo se cumpla al
recolectar los flujos de efectivos contractuales que son Unicamente pagos de capital e intereses y
vender activos financieros. Todas las otras inversiones de deuda y de patrimonio se miden a sus
valores razonables al final de los periodos contables posteriores. Ademas, bajo la NIIF 9, las
entidades pueden hacer una eleccion irrevocable para presentar los cambios posteriores en el
valor razonable de una inversion de patrimonio (no mantenida para negociar) en otro resultado
integral, sélo con el ingreso por dividendos generalmente reconocido en ganancias o pérdidas.

Con respecto a la medicion de los pasivos financieros que estan designados al valor razonable con
cambio en los resultados, la NIIF 9 requiere que el monto del cambio en el valor razonable del
pasivo financiero que es atribuible a los cambios en el riesgo de crédito de ese pasivo sea
reconocido en otro resultado integral, a menos que el reconocimiento de los efectos de los cambios
en riesgo de crédito del pasivo en otro resultado integral cree o aumente una disparidad contable
en ganancias o pérdidas. Los cambios en el valor razonable atribuibles al riesgo de crédito del
pasivo financiero no son reclasificados posteriormente a ganancias o pérdidas. Bajo la NIC 39, el
monto total del cambio en el valor razonable del pasivo financiero designado al valor razonable con
cambio en los resultados era reconocido en ganancias o pérdidas.

Con respecto al deterioro de activos financieros, la NIIF 9 requiere un modelo de deterioro por
pérdida crediticia esperada, en oposicién al modelo de deterioro por pérdida crediticia incurrida, de
conformidad con la NIC 39. El modelo de deterioro por pérdida crediticia requiere que una entidad
contabilice las pérdidas crediticias esperadas y sus cambios en estas pérdidas crediticias
esperadas en cada fecha en la que se presente el informe para reflejar los cambios en el riesgo
crediticio desde el reconocimiento inicial. En otras palabras, ya no se necesita que ocurra un
evento crediticio antes de que se reconozcan las pérdidas crediticias.

Los nuevos requerimientos generales para la contabilidad de cobertura mantienen los tres tipos de
mecanismos de contabilidad de cobertura que, en la actualidad, se encuentran disponibles en la
NIC 39. De conformidad con la NIIF 9, los tipos de transacciones ideales para la contabilidad de
cobertura son mucho mas flexibles, especificamente, al ampliar los tipos de instrumentos que se
clasifican como instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de partidas no
financieras ideales para la contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisado y reemplazado la
prueba de efectividad por el principio de “relacién econémica”. Ya no se requiere de una evaluacion
retrospectiva para medir la efectividad de la cobertura. También se afiadieron requerimientos de
revelacion mejorados sobre las actividades de gestion de riesgo de una entidad.

Impacto de la transicion de NIIF 9:
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De acuerdo con la NIIF 9.7.2, la Financiera aplicara los requerimientos de transicion
retrospectivamente desde el 1 de enero de 2018 y optard por no re-expresar los estados
financieros.

La Financiera se encuentra evaluando el posible impacto en los estados financieros resultante de
la aplicacion de las modificaciones realizadas en julio del 2014 a la NIIF 9. El impacto global de la
transicién de la NIIF 9 en los estados financieros de la Financiera al 1 de enero de 2018, se espera
provogue una disminucion en los activos financieros, derivado de:

NIIF 16 — Arrendamientos

La NIIF 16 elimina la clasificacion de los arrendamientos, ya sea como arrendamientos operativos
0 arrendamientos financieros para el arrendatario. En su lugar, todos los arrendamientos son
reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros bajo NIC 17. Los arrendamientos se
miden al valor presente de los pagos futuros de arrendamiento y se presentan ya sea como activos
arrendados (activos por derecho de uso) o junto con inmuebles, mobiliario y equipo.

En la aplicacién de este modelo, el arrendatario debe reconocer:

Activos y pasivos para todos los arrendamientos con una duracion superior a los 12 meses, a
menos que el activo sea de menor cuantia; y

La depreciacion del activo arrendado separadamente de los intereses sobre los pasivos por
arrendamientos en el resultado del periodo.

La NIC 17 no requiere el reconocimiento de ningln activo o pasivo por derecho de uso para pagos
futuros de estos arrendamientos; en cambio, cierta informacién se revela como compromisos de
arrendamiento operativo en la Nota 16. Una evaluaciéon preliminar indica que estos acuerdos
cumpliran con la definicién de arrendamiento segun la NIIF 16 y, por lo tanto, la Financiera
reconocera un derecho de uso activo y un pasivo correspondiente con respecto a todos estos
arrendamientos a menos que califiquen para arrendamientos de bajo valor o de corto plazo tras la
aplicacion de la NIIF 16. El nuevo requisito para reconocer un activo por derecho de uso y un
pasivo por arrendamiento relacionado se espera que tenga un impacto significativo en los montos
reconocidos en los estados financieros de la Financiera.

Ademas, la naturaleza de los gastos relacionados con esos arrendamientos ahora cambiara ya que
la NIIF 16 reemplaza el gasto de arrendamiento operativo en linea recta con un cargo por

depreciacion para los activos por derecho de uso y los gastos por intereses en los pasivos por
arrendamiento.

Por la naturaleza de las operaciones financieras que mantiene la Financiera, la adopcién de esta
norma podria ocasionar modificaciones en los estados financieros, aspecto que esta en proceso de
evaluacién por la Administracién.

Un aumento neto en la reserva para pérdidas crediticias de cartera bajo el modelo de pérdida
esperada.
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Cualquier ajuste que surja como resultado del proceso de transicién sera reconocido en la
ganancia acumulada al 1 durante el ultimo trimestre de 2018.

3. Politicas de contabilidad significativas
3.1 Base de presentacion

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF's).

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histérico.

El costo historico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacion entregada a
cambio de bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria para transferir
un pasivo en una transaccién ordenada; entre participantes del mercado en la fecha de medicion,
independientemente de si ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra
tecnica de valoracion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Financiera tiene en
cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del mercado tomarian esas
caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicion.

3.2 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estén presentados en Balboas, la moneda funcional y de presentacion de
la Financiera.

El Balboa, unidad monetaria de la Republica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el
Dolar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en
su lugar utiliza el Délar estadounidense como moneda de curso legal.

3.3 Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias: préstamos por cobrar. La
clasificacion depende de la naturaleza y proposito del activo financiero y es determinado al

momento del reconocimiento inicial.

3.3.1  Reconocimiento

La Financiera reconoce inicialmente los activos y pasivos financieros en la fecha en que se
originan. Todos los demas activos y pasivos financieros se registran inicialmente en la fecha de
liquidacion, que es la fecha en la que la Financiera se convierte en parte de las disposiciones
contractuales del instrumento.
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Un activo o pasivo financiero es medido inicialmente al valor razonable mas, los costos de
transaccién que son atribuibles directamente a su adquisicién o emision.

La ganancia o pérdida en un activo financiero que se mida al costo amortizado y que no forme
parte de una relacion de cobertura se reconoce en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral cuando el activo financiero que se dé de baja en cuentas haya sufrido un deterioro de valor
o se reclasifique, asi como mediante el proceso de amortizacion.

3.3.2 Préstamos

Los préstamos por cobrar a clientes son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo.

Los préstamos a clientes, son medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo,
menos cualquier deterioro.

Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva, excepto por las
cuentas por cobrar a corto plazo en caso de que el reconocimiento de intereses sea inmaterial.

3.3.3 Costo amortizado

El costo amortizado de un activo o pasivo financiero es el importe al que el activo o pasivo
financiero se mide en el reconocimiento inicial, menos los abonos al principal, mas o menos la
amortizacion acumulada usando el método de interés efectivo de cualquier diferencia entre el
importe inicial reconocido y el importe al vencimiento, menos cualquier disminucién por deterioro.

3.3.4 Baja de activos financieros

La Financiera deja de reconocer un activo financiero Unicamente cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero. Si la Financiera
no transfiere ni retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y
continua reteniendo el control del activo transferido, la Financiera reconocera su participacion en el
activo y la obligacion asociada por los montos que tendria que pagar.

Si la Financiera retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de un activo financiero transferido, la Financiera contintia reconociendo el activo financiero y
también reconoce un préstamo colateral por los recursos recibidos.

En la baja de un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el valor en libros del activo yla
suma de la contraprestacion recibida y por recibir y la ganancia o pérdida acumulada que haya sido

reconocida en otro resultado integral y resultados acumulados se reconocen en ganancia o
pérdida.
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En determinadas transacciones, la Financiera retiene la obligacién de servir un activo financiero
transferido por lo cual recibira una comisién. Los activos transferidos se dan de baja al momento de
su transferencia si han cumplido con las caracteristicas que lo permiten. Un activo o pasivo es
reconocido por el contrato de servicio dependiendo de la comision de administracion, si esta es
mas que adecuada (activo) o es inferior a la adecuada (responsabilidad) para realizar el servicio.

En transacciones en las gue ni se retiene, ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad de un activo financiero y retiene el control del activo, se
continiia reconociendo el activo en la medida de su involucracién continuada, determinada por el
grado en que esta expuesto a los cambios en el valor del activo transferido.

3.4 Instrumentos de patrimonio emitidos y otros pasivos financieros

Los pasivos financieros son clasificados como pasivos financieros al valor razonable con cambios
en resultados u otros pasivos financieros.

3.4.1 Clasificacion como deuda o patrimonio

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

3.4.2 [nstrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual en los activos
de una entidad después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos
por la Financiera se registran por el importe recibido, netos de los costos directos de emisién.

3.4.3 Pasivo financiero

Los pasivos financieros son clasificados como pasivos financieros o como otros pasivos
financieros.

3.4.4 Qtros pasivos financieros

Otros pasivos financieros, incluyendo financiamientos recibidos, 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

3.4.5 Baja de pasivos financieros

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



MiFinanciera,S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Corporacién Microfinanciera Nacional, S.A.)

Notas a los estados financieros (No Auditado)
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018
(En balboas)

3.5 Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son objeto de compensacion, es decir, de presentacion en el
estado de situacién financiera por su importe neto, sélo cuando las entidades dependientes tienen
tanto el derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos en los citados
instrumentos, como la intencion de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y proceder al
pago del pasivo de forma simultanea.

3.6 Intereses

Los ingreso y gastos por intereses son reconocidos en el estado de ganancia o pérdida y otro
resultado integral bajo el método de tasa de interés efectiva para todos los instrumentos financieros
gue generan intereses.

El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo amortizado de un
activo financiero y de distribuir el ingreso por intereses sobre un periodo de tiempo. La tasa de
interés efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a través de
la vida estimada de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado en un periodo mas corto, a
su valor neto en libros.

Al calcular |a tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de efectivo considerando los términos
contractuales del instrumento financiero; sin embargo, no considera las pérdidas futuras por
créditos.

3.7 Ingresos por comisiones

Las comisiones, los ingresos y gastos de comisiéon que son parte integrante del tipo de interés
efectivo sobre un activo financiero o un pasivo financiero se incluyen en la mediciéon del tipo de
interés efectivo.

El ingreso por comisiones de los préstamos y otras transacciones a mediano y largo plazo es
registrado usando el método de interés efectivo, sobre una base devengada. Préstamos devengan
intereses hasta que son cobrados o se considere incobrable el crédito, momento en el que se dan
de baja comisiones por origen de préstamos, son diferidos y reconocidos durante la vida de los
préstamos como un ajuste al rendimiento mediante la tasa de interés efectiva.

En el momento que los préstamos se pagan en su totalidad, cualquiera de los importes pendientes
de amortizar de las comisiones administrativas de préstamo, neto de costos de origen de
préstamos directos, se reconocen como parte del ingreso por interés. Ingresos diferidos netos de
los costos, se presentan bajo el rubro de préstamos en el estado de situacién financiera adjunto.

Otros ipgresos y gastos por honorarios y comisiones son relacionados principalmente con
honorarios por transacciones y servicios, los que son registrados como ingresos y gastos a medida
gue se den o reciben los servicios.
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3.8 ldentificacion y medicidon de deterioro

La Financiera evalia en cada fecha de balance si existe evidencia objetiva de que los activos
financieros estan deteriorados.

Un activo financiero o un grupo de activos financieros estan deteriorados si existe evidencia
objetiva que demuestre que un evento que causa pérdida haya ocurrido después del
reconocimiento inicial del activo y ese evento tiene un impacto sobre los flujos de efectivo futuros
estimados del activo financiero que puede ser estimado con fiabilidad.

La evidencia objetiva de que un activo financiero esta deteriorado incluye:
Dificultades financieras significativas del emisor o del deudor.

Infracciones de las clausulas contractuales, tales como incumplimientos o atrasos en el pago de los
intereses o el principal.

La Financiera, por razones econémicas o legales relacionadas con dificultades financieras del
prestatario, le otorga concesiones o ventajas que no habria otorgado bajo otras circunstancias.

Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de reorganizacion financiera;

la desaparicién de un mercado activo para el activo financiero en cuestion, debido a dificultades
financieras; o los datos observables indican que desde el reconocimiento inicial de los respectivos
activos financieros existe una disminucion medible en sus flujos futuros estimados de efectivo.

Las pérdidas por deterioro en activos reconocidos al costo amortizado corresponden a la diferencia
entre el valor en libros del activo financiero y el valor presente de los pagos futuros descontados a
la tasa de interés efectiva original del activo. Las pérdidas son reconocidas en ganancia o pérdida y
reflejadas en una cuenta de reserva para créditos dudosos.

Cuando ocurre un hecho posterior que causa una disminuciéon en el monto de la pérdida por
deterioro, esta disminucion en la pérdida de deterioro es reversada en ganancia o pérdida.

La Financiera considera evidencia de deterioro de los préstamos tanto a nivel de un activo
especifico como colectivo. Todos los préstamos a nivel individual son evaluados en busca de
deterioro especifico y los que no son reconocidos como deteriorados especificamente son
posteriormente evaluados en busca de cualquier signo de deterioro en que se haya incurrido pero
que aun no haya sido identificado. Los préstamos que no sean individualmente significativos son

evaluados colectivamente en busca de deterioro agrupandolos por caracteristicas de riesgo
similares.
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Evaluacion individual y colectiva

3.8.1 Medicion del deterioro

Las pérdidas por deterioro en activos reconocidos al costo amortizado corresponden a la diferencia
entre el valor en libros del activo financiero y el valor presente de los pagos futuros descontados a
la tasa de interés efectiva original del activo. Las pérdidas por deterioro de activos disponibles para
la venta son calculadas como la diferencia entre el valor en libros y el valor razonable.

3.8.2 Reversion de deterioro

Para activos medidos al costo amortizado, cuando ocurre un hecho posterior que causa una
disminucion en el monto de la pérdida por deterioro, esta disminucién en la pérdida de deterioro es
reversada en ganancia o pérdida y otro resultado integral.

Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la disminucién
pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido después de que el deterioro fue
reconocido, la pérdida previamente reconocida por deterioro es reversada a través de ganancia o
pérdida; de lo contrario cualquier aumento en el valor razonable se reconoce a través de otro
resultado integral.

3.8.3 Presentacion

Las pérdidas son reconocidas en ganancia o pérdida y reflejadas en una cuenta de reservas para
posibles préstamos incobrables.

3.8.4 Cancelacion

La Financiera castiga ciertos instrumentos financieros cuando se determina que son incobrables.

Cuando un préstamo es incobrable, se cancela contra la reserva para posibles préstamos
incobrables. Esos préstamos se cancelan después de que todos los procedimientos necesarios
han sido contemplados y el importe de |la pérdida ha sido determinado. Las recuperaciones de los
montos previamente dados de baja se acreditan a la reserva.

3.9 Mobiliario, equipo y mejoras

El mobiliario, equipo y mejoras, que son utilizados para propdsitos administrativos, estan
registrados al costo, menos los costos acumulados de depreciacion y cualquier perdida por
deterioro. Dichos activos son clasificados acordes a las categorias cuando estén completas y listos
para su intencion de uso. La depreciacion de estos activos inicia cuando los activos estén listos
para su intencién de uso.
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La depreciacion se carga a las operaciones corrientes y se calcula por el método de linea recta en
base a la vida util estimada de los activos:

Vida util %de depreciacién

10% - 33%
Mobiliario, equipo y mejoras 3 - 5 afos 20% - 50%
20% - 50%

Una partida de mobiliario, equipo y mejoras se reconoce como una baja cuando sale o cuando no
se espera que haya beneficios econémicos futuros de la utilizaciéon continua del activo. Cualquier
ganancia o pérdida relacionada a la salida o retiro de una partida de mobiliario, equipo y mejoras
es determinado entre |la diferencia entre |la venta y el valor en libros del activo y es reconocido en
ganancia o pérdida.

La vida util de los activos se revisa y se ajusta si es apropiado, en cada fecha de reporte. Los
equipos se revisan para precisar deterioro siempre que los acontecimientos o los cambios en las
circunstancias indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable. El valor en libros se
reduce inmediatamente a su valor recuperable si el valor en libros del activo es mayor que el valor
recuperable estimado. La cantidad recuperable es la mas alta entre el valor razonable del activo
menos el costo de vender y su valor en uso.

3.10 Activos no financieros disponibles para la venta

Los activos no financieros disponibles para la venta se presentan al menor entre su valor en libros
o el valor razonable, menos los costos de ventas.

3.11 Deterioro de activos no financieros

En la fecha de cada estado de situacién financiera, la Financiera revisa los importes en libros de
sus activos tangibles e intangibles para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro de su valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del
activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de su valor (si la
hubiera). En caso de que el activo no genere flujos de efectivo por si mismo que sean
independientes de otros activos, la Financiera calcula el importe recuperable de la unidad
generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Un activo tangible con una vida indefinida y los activos intangibles que atn no estan disponibles
para su uso son sometidos a una prueba de deterioro de valor una vez al afio, o cuando haya
indicio que el activo pueda estar deteriorado.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo de venta vy el
valor de uso. Al evaluar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se descuentan a
su valor actual utilizando un tipo de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones
actuales del mercado con respecto al valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo
para el que no se han ajustado los flujos de efectivo estimados.
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Si se estima que el importe recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es
inferior a su importe en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se
reduce a su importe recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor
como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo
(unidad generadora de efectivo) se incrementa a |la estimacién revisada de su importe recuperable,
de tal modo que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria
determinado de no haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo
(unidad generadora de efectivo) en ejercicios anteriores.La reversion de una pérdida por deterioro
es reconocida en ganancia o pérdida inmediatamente.

Al 30 de septiembre de 2018, la Administracion no ha identificado deterioro de los activos no
financieros.

3.12 Arrendamientos

Los arrendamientos son clasificados como arrendamientos financieros cuando los términos de
transferencia de arrendamiento sustancialmente incluyen todos los riesgos y beneficios de
propiedad al arrendatario. Los otros se clasifican como arrendamientos operativos.

3.12.1 La Financiera como arrendataria

Los pagos por arrendamientos operativos se cargan a ganancia o pérdida empleando el método de
linea recta durante el plazo correspondiente al arrendamiento, excepto que resulte mas
representativa otra base sistematica en el patrén de tiempo en la cual los beneficios econémicos
del activo arrendado son consumidos. Los arrendamientos contingentes se reconocen como un
gasto en el periodo en que se incurre.

En el caso de que se reciban los incentivos de arrendamiento por celebrar arrendamientos
operativos, tales incentivos se reconocen como un pasivo. El beneficio agregado de los incentivos
se reconoce como una reduccion del gasto por arrendamiento sobre una base de linea recta, salvo
que otra base sistematica sea mas representativa del patrén de tiempo en el que los beneficios
econdémicos del activo arrendado son consumidos.

3.13 Efectivo y equivalente de efectivo

Para propdsitos del estado de flujo de efectivo, los equivalentes de efectivo consisten en depésitos
de ahorro sin vencimientos.

3.14 Beneficios a empleados
Las regulaciones laborales vigentes requieren que, al culminar la relacién laboral, cualquiera que

sea su causa, el empleador reconozca a favor del empleado una prima de antigiiedad a razén de
una semana de salario por cada afio de servicio. La Financiera ha establecido la reserva para la
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prima de antigliedad del trabajador consistente en el 1.92% del total de los salarios devengados
exigidos por las regulaciones laborales vigentes.

Adicionalmente la Financiera estd obligada a indemnizar a aquellos empleados que sean
despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccién material de personal que
haga necesaria la creacién de una reserva por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales
por este concepto.
3.15 Impuestos

El impuesto sobre la renta del afio comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto
diferido.

3.15.1 Impuesto corriente

El impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de operaciones del afio. El impuesto
sobre la renta corriente se refiere al impuesto estimado por pagar sobre los ingresos gravables del
ano, utilizando la tasa vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

El impuesto sobre la renta del afio comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto
diferido. EIl impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de operaciones del afio
corriente. El impuesto sobre la renta corriente se refiere al impuesto estimado por pagar sobre la
utilidad gravable del afio, utilizando la tasa vigente a |a fecha del estado de situacién financiera.

3.15.2 Impuesto diferido

El impuesto diferido es reconocido sobre diferencias entre el valor en libros de los activos y los
pasivos en los estados financieros y las bases de impuesto correspondiente utilizadas en el célculo
de la renta gravable.

Los pasivos por impuesto diferido son generalmente reconocidos para todas las diferencias
temporales imponibles y 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 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 y pasivos por impuesto diferido son calculados a la tasa de impuesto que se espera
apliguen al periodo en el cual el pasivo se liquide o el activo se realice, en base a la tasa impositiva
(y leyes fiscales) que esté vigente o substantivamente vigente a la fecha del estado de situacién
financiera. El calculo de los activos y pasivos por impuesto diferido muestra consecuencias
imponibles que se deducen de la manera en la cual la Financiera espera, en la fecha de reporte,
recuperar o liquidar el valor en libros de sus activos y pasivos.
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3.15.2 Impuesto corrientes y diferidos

Los impuestos corrientes y diferidos deberan reconocerse en ganancia o pérdida, excepto cuando
se relacionan con partidas que se relacionan en otro resultado integral o directamente en el
patrimonio, en cuyo caso el impuesto corriente o diferido también se reconoce en otro resultado
integral o directamente en el patrimonio respectivamente.

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

Las actividades de la Finaniera estan expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el andlisis, la evaluacion, la aceptacion y administracion de un cierto grado de
riesgo o una combinaciéon de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio financiero y los
riesgos operacionales son consecuencias inevitables de estar en el negocio.

El objetivo de la Financiera es, por consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo y el
retorno y minimizar efectos adversos potenciales sobre la realizacién financiera.

Las politicas de administracién de riesgo de la Financiera son disefiadas para identificar y analizar
estos riesgos, para establecer limites y controles apropiados para el riesgo y para monitorear los
riesgos y el cumplimiento de los limites por medio de sistemas de informacion fiables y
actualizados. La Financiera regularmente revisa sus politicas y sistemas de administracion de
riesgo para reflejar los cambios en el mercado, los productos y las mejores practicas.

La administracion del riesgo es realizada por la unidad de riesgo bajo las politicas aprobadas por el
Comité de Riesgos vy ratificada por la Junta Directiva. La unidad de riesgos identifica, evalua, da
cobertura, monitorea y administra los riesgos financieros relacionados a las operaciones de la
Financiera por medio de reportes internos de riesgos que analizan las exposiciones de riesgos en
base al grado y magnitud de los mismos.

Estos riesgos incluyen riesgo de mercado (el riesgo de tasa de interés del valor razonable y riesgo
de tasa de interés de los flujos de efectivo), el riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La Junta Directiva de La Financiera tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de
administracion de riesgos de los instrumentos financieros. A tal efecto, se han establecido ciertos
comités, para la administracién y vigilancia periédica de los riesgos a los cuales esta expuesta La
Financiera.

Entre estos comités estan el Comité de Crédito y Comité de Riesgo.
4.2 Riesgo de crédito

Es el riesgo de que el deudor, emisor o contraparte de un activo financiero propiedad de la
Financiera no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia hacer a la
Financiera de conformidad con los términos y condiciones pactados al momento en que la
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Financiera adquirid u origind el activo financiero respectivo. Para mitigar el riesgo de crédito, las
politicas de administracion de riesgo establecen procesos y controles a seguir para la aprobacion
de préstamos o facilidades crediticias.

Los Comités respectivos asignados por la Junta Directiva y la Administracién vigilan
periédicamente la condicion financiera de los deudores y emisores respectivos, que involucren un
riesgo de crédito para la Financiera.

El riesgo de crédito, es el riesgo mas importante para la Financiera por lo que la Administracidon
maneja cuidadosamente su exposicién al riesgo de crédito a través de una politica estricta para la
administracion del riesgo de crédito.

El Comité de Crédito revisa y aprueba cada préstamo nuevo y se mantiene un seguimiento
permanente de las garantias y condicién del cliente.

4.2.1 Analisis de calidad de crédito

La siguiente tabla muestra la informacién relacionada a la calidad de crédito de los activos
financieros;

Exposicidon maxima

Septiembre Diciembre
2018 2017
(No auditado) (Auditado)
Depésitos en Bancos 161,812 2,069,049
Cartera de créditos 39,022,858 38,631,649
Total 39,184,770 40,700,698

El cuadro anterior representa el escenario mas critico de exposicion al riesgo de crédito de la
Financiera al 30 de septiembre de 2018, sin tener en cuenta las garantias de crédito o de otro
incremento de la exposicién al riesgo de crédito.

Para los activos del estado de situacion financiera las exposiciones expuestas anteriormente se
basan en los saldos brutos en libros reportados en el estado de situacién financiera.



MiFinanciera,S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Corporacion Microfinanciera Nacional, S.A.)

Notas a los estados financieros (No Auditado)
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018
(En balboas)

La siguiente tabla ilustra la distribucion de los niveles de morosidad con respecto a las diferentes

categorias de préstamos y cuentas por cobrar que componen la cartera individual y colectiva de la
Financiera:

30-Sep-18 Corporativo Consumo Total
Cartera
Corrientes
0-30 dias 17,188,846 6,426,342 23,615,188
Monto bruto (cartera corriente) 17,188,846 6,426,342 23,615,188
Morosos
31-60 dias 2,924,749 999,285 3,924,034
61-90 dias 341,666 285,559 627,225
> 91 dias 6,710,844 726,363 7,437,207
Monto bruto (cartera morosa) 9,977,259 2,011,207 11,988,466
Total cartera bruta 27,166,105 8,437,549 35,603,654
Renegociados 2,945,787 473,417 3,419,204
Valor en libros
Préstamos 39,022,858
Provision por deterioro (610,311)
Intereses y comisiones descontadas no ganadas, neto (795,867)
Intereses por cobrar 989,325
Valor en libros, neto 38,606,006
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Cartera
Corrientes
0-30 dias

Monto bruto (cartera corriente)

Morosos
31-60 dias
61-90 dias
> 91 dias

Monto bruto (cartera morosa)
Total cartera bruta
Renegociados

Total monto bruto cartera renegociados

Valor en libros

Préstamos

Provision por deterioro

Intereses y comisiones descontadas no ganadas, neto

Intereses por cobrar

Valor en libros, neto

Corporativo Consumo Total
26,159,037 7,633,680 33,792,717
26,159,037 7,633,680 33,792,717
387,160 474,732 861,892
10,271 88,178 98,449
1,650,321 386,272 2,036,593
2,047,752 949,182 2,996,934
30,673,832 8,800,957 39,474,789
2,065,938 172,660 2,238,598
2,065,938 172,660 2,238,598
39,028,249

(518,760)

(728,667)

850,827
38,631,649

En el cuadro anterior, se ha detallado los factores de mayor exposicion de riesgo e informacién de
la cartera de prestamo, y las premisas utilizadas para estas revelaciones son las siguientes:

. Deterioro en préstamos - El deterioro en préstamos se determina considerando el monto del
principal mas los intereses, considerando el término contractual. De acuerdo a la politica de
reserva de la Financiera, se considera que un préstamo esta deteriorado y en etapa de
incumplimiento significativo, cuando el valor de los costos de intereses y capital hayan
alcanzado una morosidad mayor de 90 dias.

e Morosidad sin deterioro de los préstamos - Son considerados en morosidad sin deterioro
aquellos préstamos, cuya morosidad sea menor a la etapa de incumplimiento mencionada en
el punto anterior y establecida en la politica de reserva por deterioro de la Financiera.
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° Préstamos renegociados - Los préstamos renegociados son aquellos a los cuales se le ha
hecho una reestructuracion debido a algun deterioro en la condicién financiera del deudor, y
donde la Financiera considera conceder algtin cambio en los parametros de crédito.

B Reservas por deterioro - La Financiera ha establecido reservas para deterioro, las cuales
representan, una estimacion sobre las pérdidas incurridas en la cartera de préstamos. Los
componentes principales de esta reserva estan relacionados con riesgos individuales, y la
reserva para pérdidas en préstamos establecida de forma colectiva considerando un grupo
homogéneo de activos con respecto a pérdidas incurridas, identificadas en préstamos
sujetos a un deterioro individual.

° Politica de castigos - La Financiera decide castigar un grupo de préstamos una vez se haya
demostrado que son irrecuperables. Esta decision es tomada en base a un analisis
individual de cada caso respecto a las condiciones financieras desde el momento en que
dejo de efectuarse el pago de la obligacién y se haya determinado que las garantias no son
suficientes para cubrir el monto adeudado de la facilidad otorgada. El tiempo para aplicar el
castigo de los créditos puede ser variado, pues, se toma en consideracion la capacidad de
cumplimiento del deudor, el monto adeudado, el nivel de incumplimiento y las garantias
presentadas a la fecha de evaluacion. De determinarse que se han agotado todos los
recursos y elementos para la recuperacion de los préstamos, el comité de riesgo presenta
un informe formal de los casos evaluados con los sustentadores y, finalmente, son
aprobados por la Junta de Directiva. Para los créditos de montos menores, los castigos se
aplican en base al tiempo vencido del credito otorgado.

Politicas de control de limite de riesgo y mitigacion

La Financiera administra, limita y controla las concentraciones de riesgo de crédito donde sean
identificadas, en particular, a contrapartes individuales y grupos, asi también como a las industrias.

La exposicion al riesgo de crédito es administrada también a través del analisis periodico de la
capacidad de los prestatarios y los prestatarios potenciales para satisfacer las obligaciones de
repago de los intereses y capital y cambiando estos limites de préstamos donde sean apropiados.

Otra medida de control y mitigacion especifica se describe a continuacion:

Garantia - La Financiera aplica directrices en la aceptabilidad de determinadas clases de garantias
o de mitigacion de los riesgos de créditos. Los principales tipos de garantia de préstamos.

e Bienes muebles e inmuebles (auto, equipos, maquinarias, terrenos, apartamentos, fincas.

con el fin de minimizar las pérdidas, la Financiera gestionard garantias adicionales de la

contraparte tan pronto como se observen indicadores de deterioro pertinentes de los préstamos y
adelantos.
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Colateral vy otros avales contra sus exposiciones crediticias

Las estimaciones del valor razonable estan basadas en el valor del colateral segun sea el periodo
de tiempo del crédito y generalmente no son actualizadas excepto si el crédito se encuentra en
deterioro en forma individual.

Garantias para reducir el riesgo de crédito v su efecto financiero

La Financiera mantiene garantias para reducir el riesgo de crédito y para asegurar el cobro de sus
activos financieros expuestos al riesgo de crédito.

Los préstamos estan sujetos a evaluacion crediticia individual y pruebas de deterioro. La solvencia
general de un cliente corporativo tiende a ser el indicador mas relevante de la calidad crediticia de
los préstamos que le han brindado. Sin embargo, la garantia proporciona seguridad adicional. Se
aceptan como garantia bienes muebles e inmuebles vy otros.

Concentracion del riesgo de crédito

La Financiera monitorea la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacién geografica. El
analisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha de los estados financieros es la
siguiente:

Septiembre Diciembre
2018 2017
Depdsitos en T —— Depositos en Brdetanios
bancos bancos

Concentracion geografica
Panama 161,912 13,753,300 2,069,049 13,608,130
Chorrera 6,187,720 5,568,873
Azuero 3,365,920 3,262,988
Chiriqui 8,493,947 8,230,112
Coclé 1,924,118 1,683,514
Veraguas 5,297,854 6,674,632

161,912 39,022,858 2,069,049 39,028,249
Intereses por cobrar - 689,325 - 850,827
Total cartera bruta mas intereses 161,912 40,012,184 2,069,049 39,879,076

Las concentraciones geograficas de los préstamos, lineas de crédito, compromisos adquiridos y
pasivos contingentes estan presentadas segun la concentracion geografica de los clientes.
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422 Riesgo de tasa de interés

Es el riesgo asociado con una disminuciéon en los flujos futuros de efectivo y el valor de un
instrumento financiero debido a variaciones en las tasas de interés del mercado.

El riesgo de la tasa de interés del valor razonable es el riesgo de que el valor de un instrumento
financiero fluctlie por los cambios en la tasa de interés del mercado.

La Financiera esta expuesta a los efectos de los cambios en las tasas de interés prevalecientes en
el mercado, en su situacién financiera y flujos de efectivo. La Financiera esta expuesta al riesgo de
tasa de interés como resultado de no controlar los margenes que deben existir entre sus activos y
pasivos.

La tabla a continuacion resume la exposicién de la Financiera al riesgo de tasa de interés. Esto
incluye los saldos de los instrumentos financieros de la Financiera, clasificados por el mas reciente
entre la expresion contractual o la fecha de vencimiento.

30 de Septiembre 2018 (No auditado) 1 ano 2-3 afnos 3-5 afos Sobre 5 anos Total

Activos financieros:

Efectivo y equivalentes de efectivo 362,295 - - - 362,295
Préstamos 18,152,357 5,569,814 7,179,663 8,121,024 39,022,858
Total 18,514,652 5,569,814 7,179,663 8,121,024 39,385,153

Pasivos financieros:

Financiamientos recibidos 4,353,754 2,462 941 2,389,288 - 9,205,982
Documentos por pagar 2,114,200 300,000 940,000 - 3,354,200
Bonos y VCNs por pagar 7,797,000 562,000 6,215,000 - 14,574,000
Total 14,264,954 3,324,941 9,544,288 - 27,134,183
Total Gaap de interés 4,249 698 2,244,873 (2,364,625) 8,121,024 12,250,970
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31 de Diciembre 2017 (Auditado) 1 ano 2-3 anos 3-5 anos Sobre 5 afios Total

Activos financieros:

Efectivo y equivalentes de efectivo 2,155,756 - - - 2,155,758
Préstamos 16,111,361 10,451,859 6,513,929 5,951,093 39,028,242
Total 18,267,117 10,451,859 6,513,829 5,851,093 41,183,998
Pasivos financieros:

Financiamientos recibidos 2,234,188 2,177,618 1,724,473 - 6,136,280
Documentos por pagar 1,497,000 880,000 160,000 - 2,637,000
Bonos y VCNs por pagar 7,012,595 7,300,000 2,445,000 - 16,757,595
Total 10,743,784 10,357,618 4,329,473 - 25,430,875
Total Gaap de interés 7,523,333 94,241 2,184,456 5,951,093 15,753,123

La Administracion de la Financiera para evaluar los riesgos de tasa de interés y su impacto en el
valor razonable de los activos y pasivos financieros realiza simulaciones para determinar la
sensibilidad en los activos y pasivos financieros.

4.2.3 Exposicion al riesgo de liquidez

La Financiera utiliza el indice de liquidez legal como medida clave para la administracion del riesgo
de liquidez. Es el indice de activos liquidos netos sobre depdsitos recibidos de clientes. Los
activos liquidos netos son el efectivo y equivalente de efectivo, para los cuales exista un mercado
activo y liquido.

424 Riesgo de Capital

La Financiera administra su capital para asegurar: (1) la liquidez y su nivel de solvencia
patrimonial; (2) la continuacién como negocio en marcha mientras maximizan los retornos a los
accionistas a través de la optimizacién del balance de deuda y capital; y (3) mantener un capital
base lo suficientemente fuerte para soportar el desempefio de su negocio. La estrategia general de
la Financiera se mantiene sin cambios en relacién al afio anterior.

4.3 Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser
negociados en una transaccion comun entre las partes interesadas, en condiciones diferentes a
una venta forzada o liquidaciéon y es mejor evidenciado mediante cotizaciones de mercado, si
existe alguna.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en informacién sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan primas o descuentos que pudieran resultar de la oferta para la venta de un
instrumento financiero particular a una fecha dada. Dichas estimaciones son subjetivas por
naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto, no pueden ser determinadas con
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exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede afectar en forma significativa las
estimaciones.

4.3.1  Modelos de valuacion

Cuando se determinan las mediciones de valor razonable para los activos y pasivos que se
requieren o permiten que se registren al valor razonable, la Financiera considera el mercado
principal o el mejor mercado en que se podria realizar la transaccién y considera los supuestos que
un participante de mercado utilizaria para valorar el activo o pasivo. Cuando es posible, la
Financiera utiliza los mercados activos y los precios observables de mercado para activos y
pasivos idénticos.

Cuando los activos y pasivos idénticos no son negociados en mercados activos, la Financiera
utiliza informacion observable de mercados para activos y pasivos similares. Sin embargo, ciertos
activos y pasivos no son negociados activamente en mercados observables y la Financiera debe
utilizar técnicas alternativas de valoracién para determinar la mediciéon de valor razonable. La
frecuencia de transacciones, el tamafio del diferencial de oferta-demanda y el tamafio de la
inversion son factores considerados para determinar la liquidez de los mercados y la relevancia de
los precios observados en estos mercados.

5. Principios claves de incertidumbre en las estimaciones

Al aplicar las politicas de contabilidad de |la Financiera, las cuales se describen en la Nota 3, la
Administracién debe hacer juicios, estimaciones y supuestos acerca de los valores en libros de los
activos y pasivos que no son facilmente evidentes de otras fuentes.

Las estimaciones y los supuestos relativos se basan en la experiencia histérica y otros factores que
se consideran relevantes. Los resultados reales pueden diferir de dichas estimaciones.

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

5.1 Principios clave de incertidumbre en las estimaciones

A continuacion, supuestos claves concernientes al futuro y otros principios claves para la
estimacion de la incertidumbre a la fecha del estado de situacion financiera, que tengan un riesgo
significativo que causen ajustes materiales en el valor en libros de los activos o pasivos dentro del
periodo financiero proximo.

5.1.1 _Pérdidas por deterioro sobre préstamos incobrables

La Financiera revisa su cartera de préstamos periddicamente para determinar si existe una
evidencia objetiva de deterioro en un préstamo o cartera de préstamos. Al determinar si una
perdida por deterioro debe ser registrada en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
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integral, la Financiera toma decisiones en cuanto a si existe una informacién observable que
indiqgue que existe una reduccién del valor del préstamo. Esta evidencia incluye informacion
observable gue indique que ha habido un cambio adverso en la condicién de pago de los
prestatarios. Una vez conocido el deterioro en el valor de un préstamo, la Financiera crea las
provisiones y realiza la verificacidn de las posibilidades de recuperacion.

Al establecer las pérdidas por deterioro, un factor de asuncién importante es la determinacion del
valor de los flujos que se esperan recibir de las garantias obtenidas.

Al determinar el valor razonable de las garantias, la Administracién utiliza juicios basado en el valor
razonable de las garantias al comienzo de la vida del crédito, reducido de acuerdo a supuestos de
deterioro determinados por clases de garantia, tomando en consideracién la experiencia de la
Administracion del valor de realizacion de las mismas.

6. Saldos y transacciones entre partes relacionadas

A continuacion, se detallan los saldos y compromisos significativos por cobrar y pagar a las partes
relacionadas:

Directores y personal gerencial clave Entidades
Septiembre Diciembre Septiembre Diciembre
2018 2017 2018 2017
Activos
Prestamos (i) 739,008 398,180 - -
Cuentas por cobrar (ii) - - 3,682,739 1,026,493
Pasivos
Documentos(iii) 1,975,000 760,200 - 1,450,000
Ingresos por intereses sobre:
Préstamos 142,389 273,544
Ingresos por administracion 13,852 - - 111,873
Gastos por intereses sobre:
Documentos 91,926 47,513 - 72,500
Gastos generales y administrativos:
Salario 379,850 269,833 = e
Beneficios a empleados 28,028 64,760 - -

(i)  Mantiene tasas que oscilan entre 12% a 15% (2017: 8% a 12%). Los vencimientos de
préstamos varian conforme al tipo de cartera y van hasta el afio 2022 (2017: 2022).Las
cuentas por cobrar no devengan intereses y no tienen vencimiento.

(i)  Las cuentas por cobrar parte relacionada no tienen vencimientos, ni tasa de interés.
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(i) Las tasas oscilan entre 5.25% a 8% (2017: 6% a 7.5%). Estos documentos por pagar
mantienen vencimientos hasta el afio 2020.

7. Efectivo y equivalentes de efectivo

Septiembre Diciembre
2018 2017

Efectivo en caja 200,382 86,706
Depésitos de ahorro 156,351 1,711,224
Depésitos a la vista 5,562 357,826
Total de efectivo y equivalente de efectivo 161,913 2,069,050
Efectivo y equivalente de efectivo al final del periodo para propositos del flujo de

efectivo 362,295 2,155,756

Las cuentas de ahorro devengan un interés anual entre 0.25% al 3% en el 2018. (2017 entre
0.25% al 3%).

8. Préstamos

Septiembre Diciembre
2018 2017
Préstamos 39,022,858 39,028,249
Reserva para préstamos (610,311) (518,760)
Intereses y comisiones descontado no ganados (795,867) (728,667)
Intereses por cobrar 989,325 850,827
Total 38,606,006 38,631,649

Al 30 de septiembre, la cartera de la Financiera mantiene pdlizas colectivas de seguros de vida,
pélizas para préstamos de autos e incendio en el 100% de los préstamos otorgados.
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El movimiento en la reserva para posibles préstamos incobrables, se presenta a continuacion:

Septiembre Diciembre
2018 2017
Saldo al inicio del periodo 518,760 656,117
Provisién cargada a resuitados 87,500 342,738
Recuperaciones 4,051 -
Préstamos castigados - (480,095)
Saldo al final del periodo 610,311 518,760 |

8.1 Intereses por comisiones descontadas no ganados

Las comisiones por administracion de préstamos y costos directos de origen de préstamos son
diferidas e incluidas en el saldo neto de préstamos por cobrar.

Septiembre Diciembre
2018 2017
Comision Diferida de préstamo
Saldo al inicio del periodo 728,667 559,999
Comisicones del afio a ser diferidas 727,827 1,164,250
Amortizacion durante del periodo (660,627) (995,582)
Saldo al final del periodo 795,867 728,667

Las tasas que la Financiera pacta con sus clientes son fijas a corto plazo. Dichas tasas pueden ser
modificadas por junta directiva, previa notificacion a los clientes, segun lo establecen los contratos
de préstamos y pagarés firmados con los clientes.
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9. Mobiliario, equipo y mejoras

Los mobiliario, equipo y mejoras, se resumen a continuacion:

Mejoras a la

2018 Total M;bm?no y Ecqmpo do Propiedad
i omplito arrendada
Costo:
Al inicio del afio 2,144,333 348,868 1,031,985 763,480
Adiciones 8,386 2,328 1,943 4,115
Ventas y descartes (1,887) - - (1,887)
Saldo al 30 de septiembre de 2018 2,150,832 351,196 1,033,928 765,708
Depreciacion y amortizacién acumulada:
Al inicio del afo (1,952,667) (279,110) (1,000,403) (673,154)
Aumento de depreciacion (67,326) (16,725) (8,459) (42,142)
Ventas y descarte 1,887 - - 1,887
Saldo al 30 de septiembre de 2018 (2,018,1086) (295,835) (1,008,862) (713,409)
Saldo Neto 132,726 55,361 25,066 52,299
TS . Mejoras ala
2017 Total Mgb'"_a"o y Equipo de Propiedad
quipo Gomputa arrendada
Costo:
Al inicio del afio 1,972 173 270,979 993,406 707,788
Adiciones 172,160 77,889 38,579 55,692
Ventas y descartes & = = g
Saldo al 31 de diciembre de 2017 2,144,333 348,868 1,031,985 763,480
Depreciacion y amortizacion acumulada:
Al inicio del afio (1,858,753) (264,419) (991,603) (602,731)
Aumento de depreciacién (93,914) (14,691) (8,800) (70,423)
Ventas y descarte = e 5 =
Saldo al 31 de diciembre de 2017 (1,952 ,667) * (279,110) (1,000,403) (673,154)
Saldo Neto 191,666 69,758 31,582 90,326
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10. Activos no financieros mantenidos para la venta
La Financiera mantiene activos no financieros mantenidos para la venta, que ascienden a

B/ 2,793,937 (Diciembre 2017: B/2,615,602) menos una reserva de B/. 177,636 (Diciembre 2017:
B/41,534).

Septiembre Diciembre
2018 2017
Activos mantenidos para la venta 2,793,937 2,657,136
Provision para posible perdida (177,636) (41,535)
Saldo neto 2,616,301 2,615,601

El movimiento de la reserva de activos adjudicados para la venta, se reume como sigue:

Septiembre Diciembre
2018 2017
Saldo al inicio del periédo 41,535 43,470
Provisién cargada a gasto 153,000 15,646
Producto de Ventas (16,899) (17,581)
Saldo al final del periddo 177.636 41,535

La Financiera mantiene avallos de las propiedades adjudicadas con vigencia promedio hasta cinco
afos.

Las revisiones y actualizaciones de los avallos se realizan periédicamente, por parte de
evaluadores independientes.
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11. Otros activos

Gastos pagados por anticipados

Impuesto sobre la renta pagado por adelantado
Depositos en garantia

Fondo de Cesantia

Cuentas por Cobrar Clientes

Cuentas por cobrar relacionaas

Total

12. Financiamientos recibidos

Los financiamientos recibidos se detallan a continuacion:

Garantizados - al costo amortizado

Sobregiros bancarios
Préstamos otorgados por:
Bancos (i)

Otras entidades financieras (ii)

Septiembre
2018

266,046
232,825
55,428
119,993
300,983
3,687,911

4,663,186

Septiembre
2018

261,713

7,010,931
1,933,337

9,205,982

Diciembre

2017

3,058
58,241
56,881

112,369

1,142,972

1,373,521

Diciembre
2017

582,772

3,034,148
2,519,360

6.136.280

(i)  Préstamos a tasa fija de 6% a 8.25% (2017: 6% y 7. %), con vencimientos entre octubre de 2018
y junio 2021 (2017: octubre 2018 y junio 2021). estan garantizados con cesidon de cartera de

préstamos.

(i) ~ Préstamos a tasa fija de 5.75% (2017: 5.75%), con vencimientos a marzo 2020 y julio 2022

(con garantias de cesion de cartera de préstamos.
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13. Documentos por pagar

La Financiera ha emitido documentos privados por la suma de B/ 3,354,200 (2017: B/ 3,936,200)
con tasa de interés promedio de 6.75% (2017: 6.43%) que vencen entre 2018 y 2021.

Un detalle de los documentos por pagar se muestra a continuacion:

Septiembre Diciembre
Vencimiento Tasa % 2018 2017
Hasta un afo Entre 5.75% y 7% 2,114,200 2,896,200
Entre dos a tres afios Entre 6% y 8% 300,000 880,000
Entre tres o mas afnos 7.75% 940,000 160,000
Total 3,354,200 3,936,200

14. Bonos y VCN's por pagar

A continucién, el saldo de los bonos emitidos al 30 de septiembre de 2018:

Septiembre Diciembre
2018 2017
Bonos corporativos Serie A con vencimiento en septiembre
del afio 2018 y tasa de interés 6.25% (i) - 7,300,000
Bonos corporativos Serie C con vencimiento en octubre del
afio 2020 y tasa de interés 6.75% (i) 2,445,000 2,445,000
Bonos corporativos Serie D con vencimiento en marzo del
afo 2023 y tasa de interés 7.75% (i) 1,000,000 -
Bonos corporativos Serie E con vencimiento en mayo del afo
2023 y tasa de interés 7.75% (i) 1,000,000 -
Bonos corporativos Serie F con vencimiento en junio del afio
2023 y tasa de interés 7.75% (i) 1,000,000 -
Bonos corporativos Serie G con vencimiento en septiembre
del ano 2021 y tasa de interés 7.70% (i) 562,000 -
Bonos corporativos Serie H con vencimiento en septiembre
del afio 2023 y tasa de interés 7.75% (i) 770.000 -
Sub-Total 8,777,000 9,745,000
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14.1 VCN’'s por pagar

A continucién, el saldo de los VCN's emitidos al 30 de septiembre de 2018:

Septiembre Diciembre
2018 2017
VCN’s serie B con vencimiento en abril del afio 2018 y tasa
de interés de 6.25% (ii) 2,136,000
VCN’s serie C con vencimiento en abril del afio 2018 y tasa
de interés de 6.00% (ii) 3,000,000
VCN’s serie D con vencimiento en mayo del afio 2018 y tasa
de interés de 6.00% (ii) 2,000,000
VCN's serie E con vencimiento en septiembre del afio 2018 y
tasa de interés de 5.50% (ii) - -
VCN’s serie F con vencimiento en marzo del afio 2019 y tasa
de interés de 6.00% (ii) 2,500,000 -
VCN'’s serie G con vencimiento en septiembre del afio 2018 y
tasa de interes de 5.50% (ii) - -
VCN’s serie H con vencimiento en marzo del afio 2019 y tasa
de interés de 6.00% (ii) 1,000,000 -
VCN'’s serie | con vencimiento en mayo del afio 2019 y tasa
de interés de 6.00% (ii) 1,825,000 -
VCN'’s serie J con vencimiento en septiembre del afio 2019 y
tasa de interés de 6.25% (ii) 882,000 -
VCN’s serie K con vencimiento en junio del afio 2019 y tasa
de interés de 6.00% (ii) 1,590,000 -
Sub-Total 7,797,000 7,136,000
Intereses y comisiones - (123,405)
Total de Bonos yVCN's 14,574,000 16,757,595

(i) La emision de bonos fue aprobada el 23 de septiembre de 2015 por un monto de

B/ 20,000,000 de los cuales al 30 de septiembre 2018, se habian emitido B/ 6,777,000
(2017: B/9,745,000). Los bonos estan respaldados por el crédito general de fideicomiso de

garantias de cartera de préstamos.
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(ii) Mediante resolucion fechada el 05 de junio de 2015, la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama autorizé la Emision y Oferta Publica de un Programa Rotativo de
Valores Comerciales Negociables (en adelante los “VCNs”) en forma global, rotativa,
nominativa, registrados y sin cupones, en varias series, por un valor nominal de hasta diez
millones de délares (B/ 10,000,000), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
Ameérica y con denominaciones o multiplos de mil délares (B/ 1,000.00) moneda de curso
legal de los Estados Unidos de Ameérica, sujeto al registro de los mismos en la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y su listado en la Bolsa de Valores
de Panama, S A.

El movimiento de los bonos y VCNs por pagar se detalla a continuaciéon para propésitos de
conciliacién con el estado de flujos de efectivo:

Septiembre Diciembre
2018 2017
Saldo al inicio del periodo 16,757,595 14,471,000
Producto de bonos y VCN's 15,558,655 7,136,000
Pagos de bonos y VCN's (17,742,250) (4,849,405)
Saldo al final del afo periodo 14,574,000 16,757,595
15. Otros pasivos
Septiembre Diciembre
2018 2017
Impuesto por pagar 281,401 126,884
Dividendos de acciones preferidas por pagar 119,300 52,700
Intereses por pagar 38,400 36,023
Cuentas por pagar operaciones de préstamos 700,251 1,274,666
Prestaciones laborales 298,643 228,518
Cuentas por pagar seguros 38,163 102,064
Cuentas por pagar relacionadas 1,435,288 128,703
Otros 167,659 108,310
Total 3,079,105 2,057,868
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16. Acciones comunes

Septiembre Diciembre
2018 2017
50 millones de acciones comunes con valor nominal 500,000 500,000
de B/0.01 cada una, emitidas y en circulaciéon
Capital pagado en exceso 10,458,417 10,458,417
Total 10 417 10,958,417
17. Acciones preferidas
Septiembre Diciembre
2018 2017
Fecha de emision
4 de diciembre de 2013 200,000 200,000
1 de marzo de 2014 2,723,498 2,723,498
11 de mayo de 2015 120,000 120,000
Total 3.043.498 3.043.498

Las acciones preferidas tienen un valor nominal de B/.100 c/u, sin derecho a voz ni a voto emitidas
en forma nominativa registrada y sin cupones, pagan dividendo anual preferido neto de impuesto
de dividendo equivalente al 6.5% anual del valor nominal de las acciones preferidas emitidas y en
circulacién; a partir del tercer aniversario de la fecha de emisién, dicho dividendo se calculara y
pagara a razéon de una tasa de interés neta de impuestos de 7.5% anual sobre su valor nominal.

Durante el periodo terminado el 30 de septiembre 2018, se pagaron dividendos sobre las acciones
preferidas por un total de B/ 169,818 (2017: B/ 219,396).

- 37 =



MiFinanciera,S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de Corporacion Microfinanciera Nacional, S.A.)

Notas a los estados financieros (No Auditado)
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018
(En balboas)

18. Otros ingresos

Gastos legales
Comision de seguros
Manejos

Otros

Total

19. Gastos de personal

Salario

Cuota patronal
Vacaciones

Décimo tercer mes
Gastos de representacion
Prestaciones laborales
Otros

Total
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Septiembre
2018 2017
159,285 204,667
39,943 72,996
99,044 35,256
20,136 49,734
318,408 __ 362653
Septiembre
2018 2017
710,924 674,760
120,558 113,673
70,473 66,551
65,496 61,959
56,475 43,149
17,077 16,148
155,404 148,667

1,196,407 1,124,907
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20. Otros gastos

Septiembre
2018 2017

Honorarios profesionales 169,781 140,620
Impuestos 97,463 136,371
Alquileres 139,494 120,168
Vigilancia 217 56,171
Comunicacion 29,700 28,876
Reparacion y Mantenimiento 31,027 13,159
Electricidad y Agua 15,840 18,935
Transporte y combustible 16,923 11,531
Judiciales, notariales y registros 8,507 5,829
Papeleria y utiles de oficina 7,606 7,349
Seguros 3,752 4216
Gastos bancarios 62,881 58,844
Otros 67,257 51,450

650,447 653,519

21. Compromisos y contingencias

La Financiera como arrendatario:

Contratos de arrendamiento - La Financiera celebrd diversos contratos de arrendamiento operativo
no cancelables para sus instalaciones de oficinas y puntos de venta, con plazos hasta 3 afios. La

mayoria de los contratos de arrendamiento requiere que la Financiera pague los impuestos de
propiedad, seguros y otros costos directos de las propiedades arrendadas.

Septiembre

2018 2017
Pagos minimos de arrendamiento bajo
arrendamiento operacional reconocido en el estado

de ganancia o pérdida y otro resultado integral 139,494 120,168
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A la fecha del estado de situacion financiera, la Financiera tenia compromisos contingentes por
arrendamiento operacional no cancelables, los cuales vencen como se muestra a continuacion:

2018
Hasta 1 afio 66,274
Entre 1y 5 afos 116,813
Total 183,087

Contingencias - La Financiera esta involucrada en litigios en el curso normal de los negocios. La
Administracion considera que la resolucién final de dichos litigios no tendra un efecto material
adverso en los resultados de las operaciones o la situacion financiera de la Financiera.

22. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Financiera constituidas en la Republica de
Panama, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, estan sujetas a revision por parte de las
autoridades fiscales hasta por los tres (3) Ultimos afos, incluyendo el afio terminado el 31 de
diciembre 2017.

De acuerdo a la legislacién fiscal panamefia vigente, las compafiias estan exentas del pago de
impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estan
exentos del pago de impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depoésitos a plazo en
bancos locales, los intereses ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos-
valores emitidos a través de la Bolsa de Valores de Panama y de valores y préstamos al Estado.

A partir del 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010,
el Articulo No. 699 del Caédigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos gravables
superen un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto sobre la
renta a una tasa del 25% sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el
metodo tradicional establecido en el Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, o (2) la renta neta
gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto sesenta y siete por
ciento (4.67%).

El activo diferido se reconoce con base a las diferencias fiscales deducibles considerando sus
operaciones pasadas y las utilidades gravables proyectadas, en las cuales influyen las
estimaciones de la Administracién.

En base a resultados actuales y proyectados, la Administracién de la Financiera considera que
habra suficientes ingresos gravables para absorber el impuesto sobre la renta diferido.
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El gasto de impuestos, se detalla a continuacion:

Septiembre Septiembre
2018 2017
Inpuesto sobre Ia renta corriente 169,448 142,477
Impuesto diferido por diferencias temporales 0 0
Total de impuetso sobre la renta 169,448 142,477
Septiembre Septiembre
2018 2017
Total de ingresos segun libros 4,317,769 4,051,031
Menos: exentos y no gravables (20,861) (14,030)
Total de ingresos gravables 4,296,908 4,037,001
Total de costos y gastos 3,619,118 3,111,896
Menos: exentos y no deducibles 0 0
Total de costos y gastos deducibles 3,619,118 3,111,896
Renta neta gravable (método tradicional) 677,790 925,105
Impuesto sobre la renta 25% 169,448 231,276
La conciliacién del impuesto diferido del afio anterior con el actual es como sigue:
Septiembre Septiembre
2018 2017
Impuesto diferido activo, al inicio del periodo 140,074 174,897
Reserva para créditos dudosos 0 (34,823)
Impuesto diferido activo, al final del periodo 140,074 140,074

23. Eventos posteriores

La Financiera ha evaluado los eventos posteriores al 30 de septiembre de 2018 para valorar la
necesidad de posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos.

Con base a esta evaluacion, se determiné que no se produjeron acontecimientos posteriores que
requieran el reconocimiento o revelacién en los estados financieros.

24, Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 30 de septiembre de 2018, fueron aprobados por la
Administracién y autorizados para su emisién el 26 de noviembre de 2018.

* ok ok ok ok %



MiFinanciera, S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de Corporacion Microfianciera Nacional, S.A.)

Anexo de Informacion Comparativa
Al 30 de Septiembre de 2018

(En balboas)

SEPTIEMBRE SEPTIEMBRE

2018 2017

Activos (No Auditado)
Efectivo y equivalentes de efectivo 362,295 300,402
Préstamos 39,022,858 38,575,492
Menos:
Comisiones por Diferir (795,867) (679,382)
Provisién para deterioro (610,311) (815,086)
Intereses por cobrar 989,325 783,808
Total Préstamos, netos 38,606,005 37,864,832
Activos no financieros mantenidos para la venta 2,616,301 1,969,161
Mobiliario, equipo y mejoras 132,726 200,512
Activo por impuestos diferidos 140,074 =
Otros activos 4.663,186 1,775,580
Total de activos 46,520,587 42,110,487
Pasivos y patrimonio
Pasivo
Financiamientos recibidos 9,205,982 5,247,006
Documentos por pagar 3,354,200 4,016,200
Bonos y VCN's por pagar 14,574,000 15,475,000
Otros pasivos 3,079,105 1,269,158
Total de pasivos 30,213,287 26,007,364
Patrimonio
Acciones comunes 10,958,417 10,958,417
Acciones preferidas 3,043,498 3,043,498
Ganancias acumuladas 2,305,385 2,101,208
Total de patrimonio 16,307,300 16,103,123
Total pasivo y patrimonio 46,520,587 42,110,487

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.
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Informe de Gestién del Fideicomiso
de Garantia — MMG Bank Corporation FIDBI-010

SEPTIEMBRE 30, 2018



MMG BAN K MMG BANK CORPORATION

MMG Tower, Piso 212
Avenida Paseo del Mar
Costa del Este

Tel.: (507) 265-7600

CERTIFICACION s
World Trade Center
Repiiblica de Panami
MI FINANCIERA, S.A. - s ramgbank.com
BONOS CORPORATIVOS ROTATIVOS
US$ 20.000,000.00

En nuestra condicién de agente fiduciario del Fideicomiso de Garantfa constituido por MI
FINANCIERA, S.A. (en adelante la “Emisora”) conforme a designacién de nuevo
fiduciario y cesién de bienes fiduciarios formalizada mediante escritura ptiblica numero
4,175 de 30 de mayo de 2017, adicionada mediante escrituras publicas ntimero 5,142 de 29
de junio de 2017 y 5,726 de 17 de julio de 2017, inscrita el 7 de agosto de 2017, para
garantizar el cumplimiento de las obligaciones de esta, derivadas de los bonos
corporativos rotativos de hasta Veinte Millones de Délares con 00/100 (US$20.000,000.00),
cuyo registro y oferta publica ha sido autorizada por la Superintendencia del Mercado de
Valores mediante Resolucién SMV No. 591-15 de 15 de septiembre de 2015; por este medio
certificamos que al 30 de septiembre de 2018:

1. El saldo a capital més intereses de Bonos Serie B, C, D, E, F, G y H emitidos y en
circulacién, garantizados por el Fideicomiso de Garantia, asciende a Seis Millones
Setecientos Setenta y Siete Mil Délares con 00/100 (US$6,777,000.00), (en adelante
los “Bonos Garantizados™).

2. Los bienes del fideicomiso de garantia estan compuestos por:

A. Cartera de préstamos personales y comerciales cedidos al fideicomiso mediante
endoso de Pagarés en favor del Fiduciario, por la suma de Siete Millones
Cuatrocientos Sesenta y Nueve Mil Quinientos Veintiséis Délares con 89/100
(US$7,469,526.89).

B. Cartera de préstamos personales y comerciales con garantias hipotecarias,
cedidas al fideicomiso por una suma de Cinco Millones Cuatrocientos Cinco
Mil Doscientos Cincuenta y Cinco Délares con 70/100 (US$5,405,255.70).

Los préstamos se encuentran vigentes y no se encuentran en urn estado de
morosidad mayor de ciento veinte (120) dias calendario.

C. Bienes inmuebles transferidos en favor del Fideicomiso conformados por seis
(6) fincas de propiedad de Mi Financiera, S.A., segiin consta inscrito mediante
Escritura Ptiblica No. 1,336 del 7 de febrero de 2018 debidamente inscrita a los
Folios 243052, 258344, 30804, 8731, 352349 y 39235 en la Seccién de Hipoteca del
Registro Publico de Panama el 21 de febrero de 2018, con un valor de mercado
de Un Millén Treinta y Tres Mil Délares con 00/100 (US$1,033,000.00

Republica de Panami (Licencia Bancarla General - Resolucién 85-2002) y Superintendencia del Mercado de Valores de la Repblica de Panamd

Entidad regulada y supervisada por la Superintendencia de Bancos de la
(Licencia para operar como Casa de Valores - Resotucion CNV-292-05).



D. Bienes del fideicomiso consistentes en dinero en efectivo por el monto de Diez
Mil Délares con 00/100 (US$10, 000.00).

El valor total del patrimonio administrado cumple con la cobertura minima de

un ciento diez por ciento (110%) del saldo a capital de los Bonos Garantizados
emitidos y en circulacion, establecida en el Prospecto Informativo.

3. El patrimonio administrado es de Trece Millones Novecientos Diecisiete Mil
Setecientos Ochenta y Dos Délares con 59/100 (US§ 13,917,782.59).

4. La relacién de la cobertura establecida en el Prospecto Informativo que resulta de
dividir el patrimonio del fideicomiso entre el monto en circulacion es de 204%.

5. La cobertura historica de los tiltimos tres trimestres fue: al 31 de diciembre de 2017
fue de 111%, al 31 de marzo de 2018 fue de 131% y al 30 de junio de 2018 fue de
120%.

6. Los bienes fiduciarios del Emisor tienen su concentracién en cartera de préstamos.

La presente certificacién ha sido emitida en la ciudad de Panama, Reptblica de Panama, el
dia veintitrés (23) de octubre de dos mil dieciocho (2018).

MMG BANK CORPORATION, a titulo fiduciario.

» QO
ario De Diego botti

Firma Autorizada




W MMG BANK

MI FINANCIERA, S. A.
Informe de Gestion al 30 de septiembre de 2018

MMG Bank Corporation, en su condicion de agente fiduciario del Fideicomiso de Garantia (en
adelante el “Fideicomise”) constituido por Mi FINANCIERA, S.A., (en adelante la “Emisora”),
conforme a designacién de nuevo fiduciario y cesion de bienes fiduciarios formalizada mediante
escritura publica nimero 4,175 de 30 de mayo de 2017, adicionada mediante escrituras
publicas nimero 5,142 de 29 de junio de 2017 y 5,726 de 17 de julio de 2017, inscrita el 7 de
agosto de 2017, para garantizar el cumplimiento de las obligaciones de esta, derivadas de los
bonos corporativos rotativos de hasta Veinte Milones de Dolares con 00/100
(US$20.000,000.00), cuyo registro y oferta ptiblica ha sido autorizada por la Superintendencia
del Mercado de Valores, mediante Resolucion SMV No. 591-15 de 15 de septiembre de 2015
(en adelante los “Bonos”); por este medio presenta el informe de gestién del 1 de julio al 30 de
septiembre de 2018.

1. Colocacién y Venta de los Bonos:

Se encuentran emitidos y en circulacién un total de Seis Millones Setecientos Setenta y Siete
Mil Délares con 00/100 (US$6,777,000.00) en Bonos de la Serie B, C, D, E,F, GyHe
intereses por Cuarenta Mil Ochocientos Doce Délares con 53/100 (US$40,812.53).

RESUMEN DE COLOCACIONES POR SERIE MIFINANCIERA
PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS EMISION $20MM
GRANIZA CON FIDEICOMISO

gl T

MIFI06250010488B

2 2,500,000.00 - -

3IMIFI0675001020C 2,500,000.00 2,445,000.00 - 2,445,000.00
4|MIF10775000323D 1,000,000.00 1,000,000.00 - 1,000,000.00
5|MIFI0775000523E 1,000,000.00 1,000,000.00 - 1,000,000.00
6|MIFI0775000623F 1,000,000.00 1,000,000.00 - 1,000,000.00
7iMIFI0700000921G 1,500,000.00 562,000.00 - 562,000.00
8|MIFI0775000823H 1,500,000.00 770,000.00 - 770,000.00

TOTAL 11,000,000.00 6,777,000.00

2. Bienes del Fideicomiso:

a. Efectivo: el monto total de los bienes del fideicomiso consistentes en dinero en efectivo
es de Diez Mil Délares con 00/100 (US$10,000.00).

b. Cartera de préstamos personales y comerciales cedidos al fideicomiso mediante
endoso de Pagarés en favor del Fiduciario, por la suma de Siete Millones Cuatrocientos
Sesenta y Nueve Mil Quinientos Veintiséis Délares con 89/100 (US$7,469,526.89).

¢. Cartera de préstamos personales y comerciales con garantias hipotecarias, cedidas al
fideicomiso por una suma de Cinco Millones Cuatrocientos Cinco Mil Doscientos
Cincuenta y Cinco Dolares con 70/400 (US$5,405,255.70).

d. Bienes inmuebles transferidos en favor del Fideicomiso conformados por las fincas
243052, 258344,30804, 8731, 352349 y 39735 de propiedad de Mi Financiera, S.A.,
segln consta mediante Escritura Publica No. 1,336 del 7 de febrero de 2018
debidamente inscrita a los Folios 243052, 258344, 30804, 8731, 352349 y 39235 en la
Seccion de Hipoteca del Registro Publico de Panama el 21 de febrero de 2018, con un
valor de mercado de Un Millén Treinta y Tres Mil Doélares con 00/100
(US$1,033,000.00).

Los préstamos se encuentran vigentes y no se encuentran en un estado de morosidad mayor
de ciento veinte (120) dias calendario.




W MMG BANK

MI FINANCIERA, S. A.
informe de Gestion al 30 de septiembre de 201 8
e Cobertura de los bienes del fideicomiso: El valor total de los bienes del fideicomiso
cumple con la cobertura minima de ciento diez por ciento (110%) del saldo a capital de
los Bonos emitidos y en circulacién de las Series B,C,D,E,F,GyH.

Detalles de las comisiones pagadas por ia Emisora a MMG por los servicios prestados:

 Al30deseptiembre 2018 —

Comisién por Servicios Fiduciarios B/. 7,965.63
Comisién por Servicio de Agencia de Pago, Registro y Transferencia B/. 7,965.63
Comisién por Colocacién B/. 0.00

. Bl.15931.26

3. Documentos Adjuntos:

1. Certificacién de los bienes del Fideicomiso
2. Estados de Cuenta del Fideicomiso

Este informe ha sido emitido, en la ciudad de Panama, Replblica de Panamé, el dia veintitrés
(23) de octubre de dos mil dieciocho (2018).

MMG BANK CORPORATION, a titulo fiduciario.

o (2

ario De Diego Gaphbotti
Firma Autorizada
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