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I PARTE

ANALISIS DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A) LIQUIDEZ

Al 30 de septiembre de 2014, la liquidez total de Multi Financial Group, Inc. y Subsidiarias,
alcanz6 los US$ 839 millones que representa el 36.5% del total de los depdsitos clientes. El saldo
de los activos liquidos primarios, efectivo y depositos, fue de US$ 356 millones, lo que
representa el 15.5% del total de los dep6sitos de clientes y 10.2% de la estructura del total de
activos.

Las colocaciones interbancarias por US$ 327 millones, que representa 9.4% del total de activos
totales, de donde el 29% se localizaban en la region local y el 71% en el extranjero. Los
depositos colocados estan pactados a corto plazo y son utilizados principalmente para manejar la
liquidez, la cual se refleja amplia, estable y suficiente.

La cartera de inversiones disponibles para la venta, que forma parte de la liquidez secundaria,
alcanzdé USS$ 478 millones y, representa el 13.8% del total de los activos. El total de la cartera de
inversiones en valores estd compuesta de la siguiente manera: Deuda Soberana Panamefia (1.5%)
Deuda Soberana Extranjera (44.9%), Inversiones en EEUU vy otros paises (34.9%) e Inversiones
locales (18.7%)

A continuacion se detallan los indices correspondientes al margen de activos liquidos netos sobre

los depdsitos recibidos de clientes del Banco al 30 de septiembre de 2014:

30 de 31 de
septiembre diciembre

2014 2013
Al cierre 37.15% 36.90%
Promedio del periodo 35.87% 40.25%
Maéximo del periodo 38.92% 46.55%
Minimo del periodo 32.61% 21.27%

Multi Financial Group, Inc. y Subsidiarias, ha establecido niveles de liquidez minimos para
cumplir con los requerimientos de sus operaciones, sus compromisos y con los pardmetros

establecidos por las entidades regulatorias de su principal subsidiaria, Multibank, Inc.
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La Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama, la cual regula a Multibank, Inc.,
establece por medio del Acuerdo 4-2008 de 24 de julio de 2008 (modificado por el Acuerdo
No0.9-2008, el Acuerdo No.10-2009 y el Acuerdo No.2-2011), que todo Banco de Licencia
General y de Licencia Internacional debe mantener un indice de liquidez minimo del 30%. El
acuerdo instaura la participacion activa de la Junta Directiva de cada banco en el monitoreo y
control del riesgo liquidez. Al 30 de septiembre de 2014, Multibank, Inc. posee un indice de
liquidez regulatorio de 51.27%.

El riesgo de liquidez es administrado por el Comité de Tesoreria. Comité que ha sido designado
por la Junta Directiva y tiene como funcion principal el vigilar periédicamente la disponibilidad
de fondos liquidos, debido a que el Banco, como principal subsidiaria estd expuesta a
requerimientos diarios de depositos a la vista, vencimientos de depositos a plazo y desembolsos

de préstamos.

B) RECURSOS DE CAPITAL

Considerando los recursos financieros, Multi Financial Group, Inc. y Subsidiarias diversifica sus
fuentes de financiamiento con el objetivo de mantener un adecuado nivel de capital y que esté
acorde con sus operaciones financieras; manteniendo un perfil de vencimiento de pasivos
consono con el vencimiento de los activos y obtener una disminucion del costo promedio de los
fondos.

La principal fuente de fondos del Grupo la constituye los dep6sitos recibidos de clientes. Al 30
de septiembre de 2014, éstos totalizaron US$ 2,298 millones que representa el 73.6% del total de
los pasivos. El crecimiento neto registrado durante el tercer trimestre fue de US$ 96 millones 6
4.2%, el cual proviene principalmente de depdsitos a la vista. El objetivo para este trimestre ha
sido mantener la captacion de depdsitos de acuerdo al plan de negocios y de esa forma obtener el
fondeo necesario que le permita al banco incrementar las colocaciones a través de nuevos

negocios.
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Fuentes de Fondeo a Septiembre de 2014

TRIMESTRE QUE REPORTA TRIMESTRE QUE REPORTA TRIMESTRE QUE REPORTA

FUENTE DE FONDOS SALDO AL CIERRE SALDO AL CIERRE SALDO AL CIERRE

30 DE SEPTIEMBRE DE 2014 30 DE JUNIO DE 2014 31 DE MARZO DE 2014

SALDO % SALDO % SALDO %

Depésitos a la vista 663,229,375 28.85% 622,679,416 28.26% 537,429,845 26.23%
Depositos de ahorros 337,174,036] 14.67% 306,960,804] 13.93% 287,520,724f 14.04%
Depésitos a plazo 1,298,487,868] 56.48% 1,273,672,055| 57.81% 1,223,579,936] 59.73%
Total de depositos 2,298,891,279| 100.00% 2,203,312,275} 100.00% 2,048,530,505| 100.00%
Bonos por pagar 45,112,000 45,112,000 45,112,000
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra 90,601,250 89,340,000 109,725,000
Financiamientos recibidos 563,673,298 514,300,733 512,146,634
Total de otras fuentes 699,386,548 648,752,733 666,983,634

En cuanto a otras fuentes de fondeo, que comprenden los financiamientos recibidos de Bancos €
Instituciones Financieras, Repos y Bonos por Pagar, Totalizaron US$ 699.4 millones y
representaron el 22.4% del total de los pasivos. El banco mitiga el riesgo de contraparte al
realizar estas operaciones, mediante la aplicacion de la politica y sus respectivos procedimientos
de riesgo de contrapartes financieras.

Multibank, Inc. finalizado el 2do trimestre del periodo 2014, ha participado en programas de
financiamiento tales como (i) el GTFP (Programa de Financiamiento del Comercio Exterior
Mundial) del IFC (Corporacion Financiera Internacional del Grupo Banco Mundial) en el cual
se contd con facilidades por el orden de US$75MM,; (ii) el TFFP (Programa de Facilidades para
Financiamiento de Comercio Exterior) del BID (Banco Interamericano de Desarrollo) por el
orden de US$40MM,; (iii) GSM-102 (Programa de Garantias de Crédito a la Exportacién) de la
CCC (Commodity Credit Corporation) del Gobierno de E.U.A. con quienes tuvimos facilidades
por US$60MM, (iv) facilidades de crédito bajo acuerdos bilaterales, de Instituciones Financieras
de Fomento (Proveedores anti ciclicos) tales como (a) CAF (Corporacién Andina de Fomento)
por US$20MM (b) La CII (Corporacion Interamericana de Inversidn) con una facilidad por
US$6MM para préstamos PYMEs. Durante el 2do trimestre del 2014 hemos firmamos acuerdo

de financiamiento con el IFC — International Finance Corporation por la suma de US$40MM para
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préstamos PYME’s y proyectos de Eficiencia Energética y Eficiencia Renovable; y US$30MM
con PROPARCO — Multilateral Francesa para proyectos relacionados con energia renovable.

Durante el 3er trimestre del 2014 hemos girado financiamientos a largo plazo por: (i) US$30MM
de la facilidad obtenida del IFC — International Finance Corporation por US$40MM a largo
plazo (7 afios), para préstamos PYME’s, de Eficiencia Energética y Proyectos de Energia
Renovable; y (if) US$30MM de la facilidad obtenida de PROPARCO - Institucién Financiera de
Fomento Francesa, a largo plazo (10 afios) para financiamiento de proyectos de generacién de

energia renovable.
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C) RESULTADOS DE LAS OPERACIONES
Ingresos Financieros antes de Provision

Durante el trimestre terminado el 30 de septiembre de 2014, se registr6 ingresos financieros netos
por US$ 35.9 millones, mostrando un incremento en los ingresos financieros de US$ 1,835

millones 6 el 5.11% comparados con el trimestre anterior. La utilidad neta del trimestre fue de
USS$ 7.4 millones.

RESULTADOS DE LAS OPERACIONES TRIMESTRE QUE REPORTA  TRIMESTRE QUE REPORTA
TRES MESES TRES MESES
JULIO - SEPTIEMBRE 2014 ABRIL - JUNIO 2014
INGRESOS FINANCIEROS
Total de intereses ganados 46,756,757 44,033,301
Total de comisiones ganadas 9,570,960 9,476,500
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 56,327,717 53,509,801
GASTOS FINANCIEROS
Intereses 18,350,131 17,445216
Comisiones 2,059,375 1,981,260
TOTAL DE GASTOS FINANCIEROS 20,409,506 19,426,476
INGRESOS ANTES DE PROVISIONES 35,918,211 34,083,325
PROVISIONES
Provision para posibles préstamos incobrables 5,405,728 (590,546)
Provision para posibles pérdidas en bienes adjudicados - 12,716
TOTAL DE PROVISIONES 5,405,728 (577,830)
INGRESO NETO DESPUES DE PROVISION 30,512,483 34,661,155
Pérdida (ganancia) en venta de valores 336,149 621,514
Otros ingresos (egresos), neto 647,530 385317
Total de gastos generales y administrativos 22,277,594 20,508,700
UTILIDAD ANTES DE /R 9,218,568 15,159,286
Corriente 2,273,751 1,933,157
Diferido (470,204) (205,765)
UTILIDAD NETA DEL TRIMESTRE 7,415,021 13,431,894
Informacion suplementaria sobre la utilidad del trimestre
Accionistas mayoritarios 7,415,021 13,422,173
Intereses minoritarios - 9,721
UTILIDAD NETA DEL TRIMESTRE 7,415,021 13,431,894
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Provisiones

El saldo de la reserva para préstamos incobrables al 30 de septiembre de 2014, es de US$ 37.1
millones y el total de los préstamos morosos y vencidos es de US$ 34.7 millones; con este nivel
de reservas para préstamos, Multi Financial Group, Inc. y Subsidiarias refleja una relacion de
cobertura sobre la cartera morosa y vencida de 106.7% en septiembre 2014. Ademas, de un
indice de reserva de 1.55% con relacion al total de la cartera de crédito. Es importante mencionar
que el indicador de cobertura sobre la cartera morosa y vencida se ubica por encima del promedio

del Sistema Bancario Nacional.

Gastos Operativos

La siguiente tabla detalla los principales gastos de operaciones incurridos durante el tercer

trimestre del afio 2014, comparado con el trimestre anterior terminado en septiembre de 2014:

GASTOS OPERATIVOS TRIMESTRE QUE REPORTA TRIMESTRE QUE REPORTA
TRES MESES TRES MESES

Resumen de las operaciones JULIO - SEPT 2014 ABRIL - JUNIO 2014

Salarios y otras remuneraciones 11,033,783 11,017,683
Honorarios profesionales 1,899,812 1,259,012
Depreciacién y amortizacién 1,339,366 1,267,128
Reparacion y mantenimiento 745,599 624,913
Alquiler 1,211,697 1,300,908
Propaganda y promocién 618,618 408,659
Otros Gastos 5,428,719 4,630,397
TOTAL GASTOS OPERATIVOS 22,277,594 20,508,700

Durante el tercer trimestre 2014 se reflejo un aumento neto en los gastos operativos por el orden
de US$ 1.8 millones 6 7.9% en comparacion con el trimestre anterior. Entre las principales

variaciones de aumento i) Otros gastos 798 mil; ii) Honorarios profesionales US$ 641 mil.
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D) ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Panama continua con perspectivas favorables, en este periodo de 2014, se mantiene los elementos
potenciales que impulsardan la economia panamefia, conservando su tendencia creciente en
términos reales. Este entorno positivo es reflejo de un ambiente de negocios propicio en el pais
aunado al positivo desempefio de la inversién publica y privada, siendo que los indicadores
muestran que el ritmo creciente se mantendra para los siguientes trimestres. Es por ello que Multi
Financial Group, Inc., a través de sus principales subsidiarias, mantiene como objetivo el
aumentar sus activos productivos incrementando la participaciéon en el mercado panamefio a
través de la consolidacion de sus productos tradicionales, el desarrollo de nuevos negocios,
aumentando las ventas cruzadas, enfocado a las necesidades de los clientes y a la creciente
demanda del mercado local e internacional. Asimismo, continia orientado a mejorar su
eficiencia operativa, manteniendo su enfoque de consolidar su calificacion de riesgo internacional

a largo plazo dentro del nivel de grado de inversion.
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II PARTE

Resumen financiero del Estado Consolidado de Situaciéon Financiera y Estado Consolidado de

Resultados del trimestre comprendido entre Julio - Septiembre de 2014 y de los tres trimestres

anteriores.
BALANCE GENERAL Trim. que Reporta Trim. que Reporta Trim. que Reporta Trim. que Reporta
Septiembre 2014 Junio 2014 Marzo 2014 Diciembre 2013
Préstamos 2,387,666,627 2,281,329,000 2,203,831,382 2,135,234,773
Activos totales 3,475,440,803 3,327,980,829 3,145,044,178 3,100,599,637
Depositos totales 2,298,891,279 2,203,312,275 2,048,530,505 2,007,798,536
Deuda total 699,386,548 648,752,733 666,983,634 669,506,128
Acciones preferidas 93,269,700 82,000,000 73,370,300 73,370,300
Acciones Comunes 151,077,751 151,077,751 151,077,751 151,077,751
Dividendos pagados 8,974,541 5,741,759 2,791,257 11,460,240
Reservas para préstamos 37,097,320 34,313,739 35,238,626 34,945,571
Patrimonio total 350,539,936 341,436,685 320,581,626 304,239,800
Razones Financieras
Dividendos pagados / Acci6n comiin 1.02% 1.02% 0.99% 0.99%
Dividendos pagados / Acciones preferidas 1.82% 1.72% 1.76% 1.86%
Deuda total + Depdsitos / Patrimonio 8.55 8.35 8.47 8.80
Préstamos / activos totales 68.7% 68.5% 70.1% 68.9%
Gastos de Operacién / Ingresos totales 38.9% 37.6% 35.9% 33.0%

Nota: Incluye Multi Financial Group y Subsidiarias

RESULTADOS FINANCIEROS

Trim. que Reporta Trim. que Reporta Trim. que Reporta Trim. que Reporta

Septiembre 2014 Junio 2014 Marzo 2014 Diciembre 2013

Ingresos por intereses 46,756,757 44,033,301 42,667,366 41,551,386
Gastos por intereses 18,350,131 17,445,216 17,835,308 17,688,524
Gastos de Operacién 22,277,594 20,508,700 19,483,551 18,261,628
Acciones comunes emitidas y en circulacién 16,177,254 16,177,254 16,177,254 16,177,254
Acciones preferidas emitidas y en circulacién 932,697 820,000 733,703 733,703
Utilidad o Pérdida por Accion 0.46 0.83 0.62 0.74
Utilidad o Pérdida del Periodo 7,415,021 13,431,894 10,016,983 12,027,454
Acciones comunes promedio del periodo 16,177,254 16,177,254 16,177,254 15,994,372
Acciones preferidas promedio del periodo 876,349 776,852 733,703 733,703
Nota: Incluye Multi Financial Group, Inc. y Subsidiarias
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DIVULGACION

Este informe serd divulgado a través de nuestro portal de Internet, www.multibank.com.pa, el

cual es de acceso publico, cumpliendo asi las reglas de divulgacién de la Superintendencia del

Mercado de Valores de Panama.

La fecha de divulgacion de este informe ser4 a partir del dia 29 de noviembre de 2014.

/ ""j/‘ { i “x\
W L)\

Isaac Alberto Bteé’h/ ~J
Presidente Ejecutivo — CEO

Lhipy e
_/ Dol Gonzalez

Vicepresidente Asistente de Normas Financieras
y Regulatoria
CPA-5558
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Al 30 de septiembre de 2014
“Este documento ha sido preparado con el conocimiento

de que el contenido sera puesto a disposicion del
publico inversionista y del publico general”

Isaac Alberto Btesh
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Hemos revisado analiticamente los estados financieros consolidados intermedios que se
acompafan de Multi Financial Group, Inc. y Subsidiarias, los cuales comprenden el estado
consolidado de situacién financiera al 30 de septiembre de 2014, y los estado consolidado de
ganancias y pérdidas, estado consolidado de utilidades (pérdidas) integrales, estado consolidados
de cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por los nueve primeros meses terminados en esa
fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra
informacién.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros consolidados intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad
No.34 — Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera y por el control interno que la administracion determine que es necesario para permitir la
preparacion de estados financieros consolidados intermedios que estén libres de representaciones
erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

No tenemos conocimiento de ninguna modificacién material que debiera efectuarse a los estados
financieros consolidados intermedios que se acompafan. En nuestra consideracion, los estados
financieros consolidados intermedios presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacién financiera de Multi Financial Group, Inc. y Subsidiarias al 30 de
septiembre de 2014, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los nueve primeros
meses terminados en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 —
Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

/@wﬂ/ﬁ

Lic.Davi/Gonzalez
C.P.A. 5558

28 de noviembre de 2014
Panama, Republica de Panama




MULTIFINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Situacion Financiera
30 de septiembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Activos

Efectivo y efectos de caja
Depositos en bancos:
A la vista - locales
A la vista - extranjeros
A plazo - locales

A plazo - extranjeros
Total de depésitos en bancos

Total de efectivo, efectos de caja y depésitos en bancos

Valores comprados bajo acuerdo de reventa

Valores a valor razonable con cambios en ganancias o pérdidas

Valores disponibles para la venta
Valores mantenidos hasta su vencimiento

Préstamos:
Sector interno
Sector externo

Menos:
Reserva para posibles préstamos incobrables
Intereses y comisiones descontadas no ganadas
Préstamos, neto

Propiedad, mobiliario, equipo y mejoras, neto

Intereses acumulados por cobrar
Depositos en garantia

Obligaciones de clientes por aceptaciones
Plusvalia

Impuesto sobre la renta diferido

Bienes adjudicados para la venta, neto
Otros activos

Total de activos

30 de septiembre de 31 de diciembre de
2014 2013
Nota {No auditado) {Auditado)
48 28,570,018 28,020,699
4,8
18,008,461 20,849,405
133,888,831 81,342,615
76,750,271 53,000,271
98,500,000 122,800,860
327,147 563 277,993,151
355,717,581 306,013,850
4.9 3,127,500 1,281,000
10 2,376,250 -
4,10 477,893,969 414,262,960
4,10 168,729,773 160,170,813
411,24
1,723,222,710 1,539,719,400
664,443,917 595,515,373
2,387,666,627 2,135,234,773
37,097,320 34,945,571
12,785,710 10,889,237
2,337,783,597 2,089,399.965
12 46,842,058 45,688,797
24 21,181,210 20,214,811
720,519 803,750
3,358,690 2,057,695
13 6,717,198 6,717,198
7 6,627,339 5,677,691
14 6,640,448 4,326,635
15,23 47,724 671 43,984 572
3.475,440,803 3.100,599.637

El estado consolidado de situacién financiera debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de la informacién financiera intermedia consolidada condensada.




Pasivos y patrimonio

Pasivos
Depésitos de clientes:

A la vista - locales

A la vista - extranjeros

De ahorros

A plazo fijo - locales

A plazo fijo - extranjeros
Total de depésitos de clientes

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra
Financiamientos recibidos

Bonos por pagar

Cheques de gerencia y certificados

Intereses acumulados por pagar
Aceptaciones pendientes

Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Acciones preferidas
Exceso en adquisicién de participacion no controladora
Reservas regulatorias y de capital

Reserva para valuaciéon de valores disponibles para la venta
Pérdida no realizada en valores transferidos hasta su vencimiento
Ajuste por conversién de moneda extranjera

Utilidades no distribuidas

Participacion no controladora en subsidiaria
Total de patrimonio
Compromisos y contingencias

Total de pasivos y patrimonio

4,24

4,16

4,17

418
24

19,24

20
20
20

10
10

21

30 de septiembre de

31 de diciembre de

2014 2013
{No auditado) {Auditado)
260,659,126 189,175,579
402,570,249 307,774,125
337,174,036 287,857,517
917,523,919 880,341,462
380,963,949 342,649,853
2.298,891.279 2.007,798,536
90,601,250 90,078,000
563,673,298 537,144,128
45,112,000 42,284,000
25,265,936 18,250,352
28,890,169 28,431,187
3,358,690 2,057,595
69,108,245 70,316,039
3.124,900.867 2,796,359.837
161,077,751 151,077,751
93,269,700 73,370,300
(5,606,927) (5,454,054)
30,222,865 2,933,752
(15,425,877) (24,011,274)
(10,363,449) (11,132,709)
(3,920,317) (1,395,050)
111,286,190 117,640,392
350,539,936 303,029,108
- 1,210,692
350,539,936 304,239,800
3.475.440.803 3.100,599.637
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Reptiblica de Panama)

Estado Consolidado de Resultados
Por los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2014

(Cifras en Balboas)
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Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses ganados sobre: 25
Préstamos
Depositos a plazo
Inversiones
Comisiones sobre préstamos
Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos por intereses: 25
Depésitos
Financiamientos
Bonos

Total de gastos por intereses

Total de ingresos por intereses y comisiones, neto

Provision por deterioro en activos financieros:
Provision para pérdidas en préstamos 11
Provision para pérdidas en bienes adjudicados 14
Ingreso neto por intereses y comisiones,
desples de provisiones

Ingresos (gastos) por servicios bancarios y otros:
Honorarios y otras comisiones 6
(Pérdida) ganancia neta en venta de valores 10
Ganancia neta no realizada en valores a valor razonable
con cambios en resultados 10
Ganancia en moneda extranjera
Primas de seguros, netas
Oftros ingresos (gastos), neto
Gasto por comisiones
Total de ingresos por servicios bancarios y otros, neto

Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros costos de personal 24
Honorarios profesionales
Depreciacion y amortizacion 12
Mantenimiento de locales y equipo
Alquiler 21,24
Impuestos varios
Otros

Total de gastos generales y administrativos

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta, neto 7

Utilidad neta del periodo
Atribuible a:
Compafiia controladora
Participacién no controladora

Utilidad neta del periodo

Utilidad neta por accion atribuible a accionistas mayoritarios: 20
Basica

El estado consolidado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte
integral de la informacion financiera intermedia consolidada condensada.

4

{No Auditado)
201 2013
118,381,670 104,907,842
544,183 369,543
14,521,571 14,290,772
12,985,678 9,467,868
146,443,102 129,036,025
40,399,824 35,374,747
11,800,261 11,508,054
1,430,570 983,481
53,630,655 47,866,282
92,812,447 81,169,743
8,237,692 9,209,058
46,843 294,356
84,527,912 71,666,329
16,649,571 24,264,816
(208,492) (2,654,294)
- 117,425
1,175,948 1,459,413
3,069,461 1,999,342
(1,068,186) 893,628
(6,315,920) (6,401,978)
13,302,382 19,678,352
34,539,481 32,329,314
4,076,316 4,329,591
3,846,037 2,804,771
4,303,193 3,720,764
3,815,341 3,967,473
3,600,874 2,167,278
8,088,603 10,216,529
62,269,845 59,535,720
35,560,449 31,808,961
(4,696,551) (4,711,026)
30,863,898 27,097,935
30,752,466 27,119,368
111,432 (21,433)
30,863,898 27,097,935
163 1.50
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MULTIFINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de utilidades integrales
Por los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2014

(Cifras en Balboas)

(No Auditado)
Nota 2014 2013
Utilidad neta del periodo 30,863,898 27,097,935
Otras utilidades integrales:
Partidas que son o pueden ser reclasificadas al estado de resultados:
Ajustes por conversion de moneda extranjera (2,525,267) (3,030,497)
Reserva para valuacion de inversiones en valores: 10
Cambios netos en valuacion de valores disponibles para la venta 11,782,228 (22,376,727)
Ganancia neta en valores disponibles para la venta transferida
a resultados (3,196,831) 1,137,094
Transferencia de pérdida no realizadas en valores
transferidos hasta su vencimiento - (11,551,455)
Transferencia a resultados de pérdida no realizadas en valores
transferidos hasta su vencimiento 769,260 -
Total de otras utilidades (pérdidas) integrales, neto 6,829,390 (35,821,585)
Total de utilidades (pérdidas) integrales del periodo 37,693,288 (8,723,650)
Utilidades (pérdidas) integrales atribuibles a:
Compafia controladora 37,581,856 (8,724,195)
Participacién no controladora en subsidiaria 111,432 545
Total de utilidades (pérdidas) integrales de! periodo 37,693,288 (8,723,650)

El estado consolidado de utilidades (pérdidas) integrales debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de la informacién financiera intermedia consolidada condensada.
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MULT GROUP, INC. Y
{Panamd, Ropalica do Panamd)

Entado contolidado de camblos en el patrimonio
Por los nuove menas tarminados ol 30 do septiombre de 2014

(Citras an Balboas)

Nota

Saldo al 31 de diclembre de 2012 (Auditado}

Utllidades intacralen:
Ullidad nota
Otran utilidaden intonralos:
Alugia por conversion da moneda
Rusorva para valiacion do invorsiones en valores:
Cambios netos an valuacién de valoras disponibles para Ja vonta, noto 10
Transforoncia de pérdida no realizada tobro valoros
Ganancia nota on valores disponibles para la vonta transforidn a tatuliado
Tolal do otras utilidados Intearales
Total do wtilidades infagrales

Otras transacelones de patrimonia:
Emisién de asclonos comunen
Rosorva de continaencine
Ranorva por fevaluacion da inmuable 12
Rosorva requlatoria de nagocion do seuuros
Rasorva do caoiial
Tatal do olrae rnsacciones do patrimonio

v cambion on alos
Dividentos paqados - acciones comunos. 20
Dividendos paaados - acclonoe proforidag. 20
Impiesto complomontario
Totat v camblos en e ionist

Producto do vonia de noclodades.
Saido 2) 30 de sentlembre de 2013 (No auditado)

Saldo al 31 de diclembre de 2013 {Auditadol
Utlidaden Intodtalos:
Utilidad nota dol perlodo
Otras utlidodes intoacales:
Ajunto por conversisn de monedn
Rosorva para valuacion do {vorsiones on valores:

Cambios notos on valuaclon do valoros disponiblas para la venta 1
Roclasificacién on valoros mantonidos hasta s vencimiano
transforida o resutados. 10

Ganancla nota on valoros disponiblas para la venta
fransforidn a ronuliadon
Total da olrma (pérdidas) utilidades inlogralos.
Total do (pérdidac) ullidades intonralos

Qtras tmaacclonas do patrimonio:
Resorvs dingmico
Rasorva do continaenclas
Resorva por revatuzcion do inmuoblo 12
Rasorva feaulatoria de nevocios do senyros
Regatva de capifal
“Tolal do otras transacciones do natrimonio

v cambios on alos
Emigién da acclonos proferidas 20
Dividendos pagudos ~ acclonans comunes 20
Dividandos pagados « acclonen aroforidan 20

Adqulslcién do participacton 1o controladora on subsidiaria gue no resulta en camblo de control
Imouesie complemantario

T v cambios on ak Jonkat

Efocto de dosincornroacion do subsidlarias
Poducto de venla de socledados.
Saldo al 30 de septiembre do 2014 {Na audltado}

!t pa sor loldo J laz notas quo forman parte

Integral do in ir it

Atribulble a ta
Reservas ¥ de capital
Reserva
Exceso en Reserva para valuzclon Pérdida Ajuste
adquisicion de Reserva regulatoria Reserva de lizada en por
Acclones Acclones participacion Reserva de de negocios regulatoria o para  valores de moneda Utliidades no Pagticipacién
Comunes preforidas  nocontroladora  dingmica  contingencla  de sequros de caita) Inmueble 1a venta hasta su vencimiento extranera distribuldas no controladora Totat
1077751 13370300 15.454.054) [ 1736826 205,465 211598 72698 (2250850 ° 1562913 89,230,068 1,198,084 271051670
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9 I 9 9 ) ) 2 I 1,437,004 9 9 I 9 1137084
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MULTIFINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de flujos de efectivo

Por los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2014

(Cifras en Balboas)

El estado consolidado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de la informacion financiera intermedia consolidada condensada.

7

30 de septiembre
Notas 2014 2013
(No auditados)
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta del afio 30,863,898 27,097,935
Ajustes por:
Provision para préstamos incobrables 11 8,237,692 9,209,058
Provisién para pérdidas en bienes adjudicados 14 46,843 294,356
(Ganancia) pérdida no realizada en valores a valor razonable
con, cambios en resultados 10 - (117,425)
Depreciacion y amortizacion 12 3,846,037 2,804,771
Impuesto sobre la renta 10 5,646,199 5,302,902
Impuesto sobre la renta diferido 7 (949,648) (591,876)
Ganancia 6 (pérdida) en revaluacion de derivados 145,205 (1,221,206)
Ingreso por intereses (133,457 ,424) (119,568,157)
Gasto de intereses 53,630,655 47,866,282
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Deposito a mas de 90 dfas (23,995,733) (600,133)
Aumento en préstamos (256,621,324) (218,047,181)
Aumento en otros activos (7,311,320) (5,5627,989)
Aumento en dep6sitos de clientes 291,092,743 136,606,886
(Disminucioén) aumento en otros pasivos (2,058,098) 17,266,535
Compra en valores a valor razonable con cambios en resultados 10 (18,820,000) (99,251,259)
Venta y redenciones en valores a valor razonable 10 16,443,750 103,505,940
Intereses cobrados 132,491,025 116,754,062
Intereses pagados (563,171,673) (47,866,214)
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de operacion 46,058,827 (26,082,713)
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Valores comprados bajo acuerdo de reventa (1,846,500) -
Compra de valores disponibles para la venta 10 (513,441,740) (637,571,044)
Venta y redenciones en valores disponibles para la venta 10 458,396,127 402,706,210
Compra de valores mantenidos hasta su vencimiento 10 (221,464) (21,000,000)
Amortizacion de capital de valores mantenidos hasta su vencimiento 10 2,431,764 79,587
Adiciones de activos fijos, neto de retiro 12 (4,999,298) (2,710,864)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién (69,681,111) (158,496,111)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Valores vendidos bajo acuerdos de recompra 523,250 36,907,894
Financiamientos recibidos 26,529,170 108,430,154
Financiamiento subordinado - (15,000,000)
Emisién de bonos por pagar 2,828,000 16,084,000
Emisién de acciones comunes - 30,000,000
Emisién de acciones preferidas 20 19,899,400 -
Cambios en participacion de subsidiarias (1,474,997) -
Dividendos pagados de acciones comunes 20 (4,575,770) (4,056,658)
Dividendos pagados de acciones preferidas 20 (4,398,771) (4,534,381)
Efectivo neto (utilizado en) proveniente de las actividades
de financiamiento 39,330,282 167,831,009
Aumento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 25,707,998 (16,747,815)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio de! afio 296,259,311 252,580,705
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 8 . 321967.309 __235.832,890
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
Estados Financieros Intermedios Consolidados (interinos)
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados

30 de junio de 2014

(Cifras en Balboas)

(1)

Informacion General

Multi Financial Group, Inc., estd constituido de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama, e inicié6 operaciones el 9 de noviembre de 2007, mediante Escritura Publica
No.27,702. Su actividad principal es la de efectuar negocios de inversién. Multi Financial
Group, Inc., y subsidiarias sera referido colectivamente como el “Grupo”.

El Grupo provee una amplia variedad de servicios financieros principalmente de banca
corporativa, de inversién, hipotecaria y de consumo asi como servicios de seguros, factoraje,
leasing, envio de remesas, giros y bienes raices.

El Grupo es duefio o controla las siguientes compariias subsidiarias:

Pais de Participacion
Actividad Incorporacién Controladora
2014 013
Panama,
Multibank, Inc. y Subsidiarias Negocios de banco local y en el Colombiay 100% 100%
exterior. Costa Rica
Multi investment, Inc. y Subsidiarias Bienes raices. Panama 100% 100%
Instituto de Microfinanzas, S. A. Capacitacion técnica de Panama 100% 100%
administracién de pequefias y
medianas empresas.
Compaiiia Nacional de Inversiones y Tenencia y administracién de bienes Panama 100% 100%
Desarrollo, S. A. y Subsidiarias inmuebles.
Muttigiros, S. A. Establecer, gestionar y llevar a cabo Panama - 100%
en general el negocio de remesas de
dinero desde y hacia Panama o
cualquier parte del mundo.
Orbis Reinsurance, L. T. D. Reaseguros Belice - 100%

Al 30 de abril de 2014, Multi Facilities Holding Corporation, una subsidiaria de Multi Financial
Group, Inc., adquirié el 25% restante de la participacion de MB Créditos, S. A. para asi tener
a partir de esa fecha el 100% de participacion de esa subsidiaria.

El 01 de septiembre de 2014, se efectudé venta de la subsidiaria Multigiros, S. A. y
adicionalmente, el 16 de agosto de 2014; por decisién de la Gerencia se consider6 disolver
Orbis Reinsurance, L.T.D.

La oficina principal de Multi Financial Group, Inc. esta localizada en Via Espafia, Edificio
Prosperidad, Local #127, Apartado No.0823-05627, Panama, Republica de Panama.




MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados

(2)

()

Base de Preparacion

(a)

(b)

(c)

Declaracién de Cumplimiento

Los estados financieros intermedios consolidados condensados del Grupo, han sido
preparados de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34,
Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF). Esta norma no requiere de todas las revelaciones que se incluyen al
preparar estados financieros anuales.

Estos estados financieros intermedios consolidados condensados fueron autorizados
por el Comité de Auditoria para su emisidn el 25 de noviembre de 2014.

Base de Medicion

Estos estados financieros intermedios consolidados condensados han sido preparados
sobre la base de costo histérico o costo amortizado, exceptuando los activos y pasivos
financieros a valor razonable, valores disponibles para la venta e instrumentos
financieros derivados, los cuales se miden a su valor razonable; y los activos
adjudicados para la venta, los cuales se miden al menor del valor en libros vs el valor de
venta menos costos.

Inicialmente el Grupo reconoce los préstamos y las partidas por cobrar y los depositos
en la fecha en que se originan. Todos los otros activos financieros (incluidos los activos
designados al valor razonable con cambios en resultados), se reconocen inicialmente a
la fecha de liquidacién en la que el Grupo se compromete a comprar o vender un
instrumento.

Moneda Funcional y de Presentacion

Estos estados financieros intermedios consolidados condensados son presentados en
balboas (B/.). El balboa es la unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual esta
a la par y es de libre cambio con el dolar (US$) de los Estados Unidos de América. La
Republica de Panama no emite papel moneda propio y, en su lugar, el dolar (US$) de
los Estados Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal, la cual se
considera como la moneda funcional del Grupo.

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas

Las politicas de contabilidad detalladas a continuacién han sido aplicadas consistentemente
por el Grupo a todos los periodos presentados en estos estados intermedios consolidados
condensados.

(a) Base de Consolidacion

(a.1) Subsidiarias
El Grupo controla una subsidiaria cuando estd expuesto, o tiene derecho, a
rendimientos variables procedentes de su involucramiento en la subsidiaria y tiene
la capacidad de influir en esos rendimientos a través de su poder sobre la
subsidiaria. Los estados financieros de las subsidiarias, descritas en la Nota 1,
estan incluidos en los estados financieros intermedios consolidados condensados
desde la fecha en que comienza el control hasta la fecha en que cese el mismo.
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

Los resultados de las subsidiarias adquiridas o dispuestas durante el afio son
incluidos en el estado consolidado de resultados desde la fecha efectiva de
adquisicién o desde la fecha efectiva de la disposicidn, seglin sea apropiado.

La participacion no controladora en las subsidiarias se identifica por separado en
el patrimonio del Grupo. La participacién no controladora de las accionistas puede
ser inicialmente medidas ya sea al valor razonable, o a la parte proporcional de la
participaciéon no controladora del valor razonable de los activos netos identificables
de la parte que adquiri6. La eleccion de la base de medicion se realiza sobre una
base de adquisicién por adquisicion. Posterior a la adquisicion, el valor en libros de
la participacion no controladora es el importe de esos intereses en el
reconocimiento inicial, mas la cuota de la participacién no controladora de los
cambios posteriores en el patrimonio. La utilidad integral se atribuye a la
participacion no controladora incluso si esto resulta en la participacion no
controladora que tengan un saldo en déficit.

(a.2) Sociedades de Inversién y Vehiculos Separados

El Grupo maneja y administra activos mantenidos en fideicomisos y otros
vehiculos de inversion en respaldo de los inversores. Los estados financieros de
estas entidades no son parte de estos estados financieros intermedios
consolidados condensados, excepto cuando el Grupo tiene control sobre la
entidad.

(a.3) Transacciones Eliminadas en la Consolidacién

La totalidad de los activos y pasivos, patrimonio, ingresos, gastos y flujos de
efectivo relacionados con transacciones entre las entidades del Grupo se eliminan
al preparar los estados financieros intermedios consolidados condensados.

(a.4) Conversion de Estados Financieros de Subsidiarias en el Exterior

La moneda funcional de la subsidiaria de Multibank llamada Macrofinanciera, S. A.
(Colombia) es el peso colombiano. Los resultados y la situacion financiera de la
entidad del Grupo que tienen una moneda funcional diferente de la moneda de
presentacion son convertidos a la moneda de presentacion, como sigue:

Activos y pasivos monetarios, al tipo de cambio vigente al cierre del afio.
Ingresos y gastos, al tipo de cambio promedio.

Las cuentas de capital, al tipo de cambio histérico.

El ajuste por conversiéon resultante es llevado directamente a una cuenta
separada en la seccion de patrimonio, bajo el rubro de “Ajuste por conversion
de moneda extranjera”.
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados

(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
(a.5) Cambios en las Participaciones del Grupo en sus Subsidiarias

Los cambios en las participaciones de propiedad del Grupo en subsidiarias, que
no den lugar a la pérdida de control, se contabilizan dentro del patrimonio. El
importe en libros de las participaciones de propiedad del Grupo y el de las
participaciones no controladoras se ajustan para reflejar los cambios en su
participacién relativa en las subsidiarias. Cualquier diferencia entre el monto por el
cual se ajustaron las participaciones no controladoras y el valor razonable de la
contraprestacion pagada o recibida se reconoce directamente en el patrimonio y
es atribuida a los propietarios de la controladora.

Cuando el Grupo pierde el control de una subsidiaria, se reconoce una ganancia o
peérdida, la que se calcula como la diferencia entre (i) el total del valor razonable de
la contraprestacion recibida y el valor razonable de la participacion retenida v (ii) el
importe en libros previo de los activos (incluyendo la plusvalia), y de los pasivos de
la subsidiaria y las participaciones no controladoras. Cuando los activos de la
subsidiaria se registran a sus importes revaluados o a sus valores razonables y la
ganancia o peérdida acumulada relacionada ha sido reconocida en el otra utilidad
integral y acumulada en el patrimonio, los importes previamente reconocidos en el
ofra utilidad integral y acumulados en el patrimonio son contabilizados como si el
Grupo hubiese vendido directamente los correspondientes activos (es decir, se
reclasifican a ganancias o pérdidas o se transfieren directamente a utilidades
retenidas tal como se especifica en la Norma aplicable). El valor razonable de Ia
inversién retenida en la anterior subsidiaria, a la fecha en que se perdié el control,
debera considerarse como el valor razonable a efectos del reconocimiento inicial
de acuerdo con la NIC 39 Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicion o,
cuando proceda, como el costo del reconocimiento inicial de una inversién en una
asociada o en una entidad controlada de forma conjunta.

(b) Medicién de Valor Razonable
Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transacciéon ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de medicién o, en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual el Grupo
tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo
de incumplimiento.

Cuando es aplicable, el Grupo mide el valor razonable de un instrumento utilizando un
precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado
como activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar con frecuencia
y volumen suficiente para proporcionar informacion para fijar precios sobre una base de
negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Grupo utiliza técnicas de
valoracién que maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes y
minimizan el uso de datos de entrada no observables. La técnica de valoracion
escogida incorpora todos los factores que los participantes del mercado tendrian en
cuenta al fijar el precio de una transaccion.
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(c)

(d)

(e)

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propésitos del estado consolidado de flujos de efectivo, los equivalentes de
efectivo incluyen depésitos a la vista y depdsitos a plazo en bancos con vencimientos
originales de tres meses o0 menos.

Valores Comprados bajo Acuerdos de Reventa

Los valores comprados bajo acuerdos de reventa son transacciones de financiamientos
generalmente a corto plazo con garantia de valores, en las cuales el Grupo toma
posesién de los valores a un descuento del valor de mercado y acuerda revenderlos al
deudor a una fecha futura y a un precio determinado. La diferencia entre este valor de
compra y el precio de venta se reconoce como ingreso bajo el método de tasa de
interés efectiva.

Instrumentos Financieros Derivados

Los instrumentos financieros derivados son reconocidos inicialmente al valor razonable;
los costos de transaccién atribuibles son reconocidos en resultados cuando se incurren.
Después del reconocimiento inicial, los instrumentos financieros derivados son
valorizados al valor razonable, y sus cambios son registrados tal como se describe a
continuacioén:

(e.1) Cobertura de valor razonable
Los instrumentos derivados designados para cobertura de valor razonable son
coberturas de la exposicién a los cambios en el valor razonable de: (a) una porcién
o la totalidad de un activo o pasivo financiero reconocido en el estado consolidado
de situacion financiera, (b) un compromiso adquirido o una transaccién muy
probable de concretarse. Cambios en la valuacién de coberturas bajo el método
de valor razonable se registran en el estado consolidado de resultados.

Si el activo cubierto esta clasificado como disponible para la venta, las
revalorizaciones de esta categoria de inversiones se contabilizan en el patrimonio.
A partir de la fecha en que el mencionado activo tenga cobertura a través de un
derivado, se empezara a contabilizar la revalorizacion de dicho activo en el estado
consolidado de resultados y el saldo por la revalorizaciéon, que estuviera
contabilizado en la reserva, permanecera hasta que se venda o llegue a su fecha
de vencimiento el activo.

Si el activo o pasivo cubierto se lleva a costo amortizado, se debera ajustar su
valor en libros para reflejar los cambios en su valor razonable como resultado de
movimientos en las tasas de interés. Estos activos y pasivos cubiertos se volveran
a llevar a costo amortizado tan pronto se termine la relacion de cobertura
utilizando la tasa de rendimiento efectivo ajustada para el célculo de la
amortizacién. Si el activo cubierto que se lleva a costo amortizado sufre un
deterioro permanente, la pérdida se calculara en base a la diferencia entre el valor
en libros, después del ajuste por cambios en el valor razonable del activo cubierto,
como resultado del riesgo cubierto y el valor presente de los flujos estimados
descontados en base al rendimiento efectivo ajustado.
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Los instrumentos derivados que no estén ligados a una estrategia de cobertura
contable se clasifican como activos o pasivos a valor razonable y se registraran en
el estado consolidado de situacién financiera a su valor razonable. Los cambios en
la valuacion de estos instrumentos derivados se contabilizan en el estado
consolidado de resultados.

Inversiones en Valores

Las inversiones en valores son medidas inicialmente al valor razonable mas, a
excepcion de los valores a valor razonable con cambios en resultados, los costos
incrementales relacionados a la transaccion, y subsecuentemente son contabilizadas
basadas en las clasificaciones mantenidas de acuerdo a las caracteristicas del
instrumento y la finalidad para la cual se determiné su adquisicién. Las clasificaciones
utilizadas por el Grupo se detallan a continuacion:

Valores a Valor Razonable con Cambios en Resultados:

En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con el propdsito de
generar una ganancia a corto plazo por las fluctuaciones en el precio del
instrumento. Estos valores se presentan a su valor razonable y los cambios en el
valor razonable se presentan en el estado consolidado de resultados.

Valores Disponibles para la Venta:

En esta categoria se incluyen las inversiones adquiridas con la intencion de
mantenerlas por un periodo indefinido, que se pueden vender en respuesta a las
necesidades de liquidez, a los cambios en las tasas de interés, tasas de cambios o
precios de mercado de las acciones. Estas inversiones se miden a valor razonable y
los cambios en valor se reconocen directamente en el estado consolidado de
utilidades integrales usando una cuenta de reserva para valuacién de valores
disponibles para la venta hasta que sean vendidos o redimidos (dados de baja) o se
haya determinado que una inversién se ha deteriorado en valor; en cuyo caso, la
ganancia o pérdida acumulada reconocida previamente en el estado consolidado de
utilidades integrales se incluye en el resultado de operaciones en el estado
consolidado de resultados.

Deterioro de Valores Disponibles para la Venta

El Grupo evalia a cada fecha del estado consolidado de situacion financiera, si
existe evidencia objetiva de deterioro en los valores de inversion. En el caso de que
las inversiones sean clasificadas como disponibles para la venta, una disminucién
significativa y prolongada en el valor razonable por debajo de su costo es
considerada para determinar si los activos estan deteriorados.

Si existe alguna evidencia objetiva de deterioro para los activos financieros

disponibles para la venta, la pérdida acumulada es rebajada del patrimonio y
reconocida en el estado consolidado de resultados.
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Si en un periodo subsiguiente, el valor razonable de un instrumento de deuda
clasificado como disponible para la venta aumentara y el aumento esta
objetivamente relacionado con un evento ocurrido después de la pérdida por
deterioro reconocida en ganancias y pérdidas, la pérdida por deterioro se reversara
a través del estado consolidado de resultados.

Valores Mantenidos hasta su Vencimiento:

En esta categoria se incluyen aquellos valores que el Grupo tiene la intencidn vy la
habilidad de mantener hasta su vencimiento. Estos valores consisten principalmente
en instrumentos de deuda, los cuales se reconocen a costo amortizado. Cualquier
valor que experimenta una reduccion de valuacion que no sea de caracter temporal,
se rebaja a su valor razonable mediante el establecimiento de una reserva
especifica de inversiones con cargo a los resultados del periodo.

Cuando el valor razonable de las inversiones en instrumentos de capital no puede ser
medido confiablemente, las inversiones permanecen al costo.

Transferencias entre categorias

El Grupo revisa en cada periodo que informa la clasificacion de todas sus
inversiones y evalla si existe alglin cambio en la intencién o la capacidad de
mantenerla en la misma categoria.

Si debido a un cambio en la intencién o en la capacidad sobre un activo financiero o
pasivo financiero se necesita reconocerlo al costo o al costo amortizado, en lugar de
su valor razonable, el importe en libros del valor razonable del activo o pasivo
financiero en esa fecha se convertird en su nuevo costo o costo amortizado, segtin
el caso. Cualquier resultado procedente de ese activo, que previamente se hubiera
reconocido en otras utilidades integrales, se contabilizara de la siguiente forma:

En el caso de un activo financiero con un vencimiento fijo, la ganancia o pérdida se
llevara a resultados del periodo a lo largo de la vida restante de la inversion
mantenida hasta el vencimiento, utilizando el método de tasa de interés efectiva.
Cualquier diferencia entre el nuevo costo amortizado y el importe al vencimiento se
amortizara también a lo largo de la vida restante del activo financiero utilizando el
método de tasa de interés efectiva, de forma similar a la amortizacién de una prima
o un descuento. Si el activo financiero sufriese posteriormente un deterioro del valor,
cualquier ganancia o pérdida que hubiese sido reconocida en ofras utilidades
integrales, se reclasificara del patrimonio al estado consolidado de resultados.

En el caso de un activo financiero que no tenga un vencimiento fijo, cuando el activo
financiero se disponga, la ganancia o pérdida no realizada se reconocera en los
resultados del periodo. Si el activo financiero sufriese posteriormente un deterioro
del valor, cualquier ganancia o pérdida previa que hubiese sido reconocida en otras
utilidades integrales, se reclasificara del patrimonio al estado consolidado de
resultados del periodo.
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Los préstamos por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no se cotizan en un mercado activo y originado generalmente al
proveer fondos a un deudor en calidad de préstamos. Los préstamos se presentan a su
valor principal pendiente de cobro, menos los intereses y comisiones no devengadas y
la reserva para pérdidas en préstamos. Los intereses y comisiones no devengadas se
reconocen como ingresos durante la vida de los préstamos utilizando el método de tasa
de interés efectiva.

Los arrendamientos financieros consisten principalmente en contratos de arrendamiento
de equipo rodante, los cuales son reportados como parte de la cartera de préstamos por
el valor presente del arrendamiento. La diferencia entre el monto bruto por cobrar y el
valor presente del monto por cobrar se registra como intereses no devengados, la cual
se amortiza a ingresos de operaciones utilizando un método que refleja una tasa
periédica de retorno.

El factoraje consiste en la compra de facturas, los cuales se presentan al valor presente
del contrato.

Reserva para Pérdidas en Préstamos

El Grupo evallia a cada fecha del estado consolidado de situacion financiera, si existe
alguna evidencia objetiva de deterioro de un préstamo o cartera de préstamos,
arrendamientos financieros por cobrar, o factorajes por cobrar (en adelante, seran
referidas como “préstamos”). El monto de pérdidas en préstamos determinados durante
el periodo se reconoce como gasto de provisién en los resultados de las operaciones y
aumenta una cuenta de reserva para pérdidas en préstamos. La reserva se presenta
deducida de los préstamos por cobrar en el estado consolidado de situacion financiera.
Cuando un préstamo se determina como incobrable, el monto irrecuperable se
disminuye de la referida cuenta de reserva. Las recuperaciones subsiguientes de
préstamos previamente castigados como incobrables, aumentan a la cuenta de reserva.

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar
si existe evidencia objetiva del deterioro, es decir, individualmente para los préstamos
que son individualmente significativos y colectivamente para los préstamos que no son
individualmente significativos.

- Préstamos Individualmente Evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluados se determinan
con base en una evaluacion de las exposiciones caso por caso. Si se determina que
no existe evidencia objetiva de deterioro, para un préstamo individualmente
significativo, éste se incluye en un grupo de préstamos con caracteristicas similares
y se evalla colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es calculada
comparando el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados, descontados
a la tasa actual del préstamo, contra su valor en libros actual y el monto de cualquier
pérdida se reconoce como una provision para pérdidas en el estado consolidado de
resultados. El valor en libros de los préstamos deteriorados se rebaja mediante el
uso de una cuenta de reserva.
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Préstamos Colectivamente Evaluados

Para los propésitos de una evaluacion colectiva de deterioro, los préstamos se
agrupan de acuerdo a caracteristicas similares de riesgo de crédito. Esas
caracteristicas son relevantes para la estimacion de los flujos de efectivo futuros
para los grupos de tales activos, siendo indicativas de la capacidad de pago de los
deudores de todas las cantidades adeudadas segun los términos contractuales de
los activos que son evaluados. Los flujos de efectivo futuros en un grupo de
préstamos que se evallan colectivamente para deterioro, se estiman de acuerdo a
los flujos de efectivo contractuales de los activos en el grupo, experiencia de pérdida
historica para los activos con caracteristicas de riesgo de crédito similares, y
ajustados por un factor econdmico que refleje lo siguiente:

Las condiciones econémicas que prevalecen en el mercado local
La posicion de la cartera dentro del ciclo del negocio

El efecto de temporada o envejecimiento de la cartera

Cambios en tasas de interés

Cambios en las politicas y/o procedimientos de préstamos
Cambios politicos y legislativos.

Reversion por Deterioro

Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la
disminucion pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido después de
que el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida por deterioro es
reversada disminuyendo la cuenta de reserva para deterioro de préstamos. El monto de
cualquier reversién se reconoce en el estado consolidado de resultados.

Préstamos Reestructurados

Los préstamos reestructurados son aquellos a los cuales se les ha hecho una
reestructuracién debido a algln deterioro en la condicion financiera del deudor, y donde
el Grupo considera conceder algin cambio en los parametros de crédito. Estos
préstamos una vez que son reestructurados, se mantienen en la categoria asignada,
independientemente de que el deudor presente cualquier mejoria en su condicién,
posterior a la reestructuracion.

Provisién Dinamica

La provision dinamica es una partida patrimonial que se abonara o acreditara con cargo
a la cuenta de utilidades no distribuidas y es constituida por requerimiento del acuerdo
4-2013, para hacer frente a posibles necesidades futuras de constitucion de provisiones
especificas y se rige por criterios prudenciales emitidos por la Superintendencia de
Bancos de Panama. La misma se analiza de forma trimestral teniendo en cuenta los
datos del ultimo dia del trimestre y una serie de componentes establecidos en la
regulacion. La provisién dinamica al 30 de septiembre es constituida por el 1,25%, de
los activos ponderados por riesgo.
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Compensacion de activos y pasivos financieros

Los activos y pasivos financieros son compensados y el monto neto presentado en el
estado de situacién financiera cuando, y sélo cuando, el Grupo cuenta con un derecho
legal para compensar los montos y tiene el proposito de liquidar sobre una base neta o
de realizar el activo y liquidar el pasivo simultaneamente.

Propiedades, Mobiliario, Equipo y Mejoras

Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras comprenden edificios, mobiliarios y mejoras
utilizados por sucursales y oficinas. Todas las propiedades, mobiliarios, equipo y
mejoras son registrados al costo histéorico menos depreciacion y amortizacion
acumulada. El costo histérico incluye el gasto que es directamente atribuible a la
adquisicion de los bienes.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen
como un activo separado, segun corresponda, sélo cuando es probable que el Grupo
obtenga los beneficios econdmicos futuros asociados al bien y el costo del bien se
pueda medir confiablemente. Los costos considerados como reparaciones y
mantenimiento se cargan al estado consolidado de resultados durante el periodo
financiero en el cual se incurren.

Los gastos de depreciacion de propiedades, mobiliario y equipo y amortizaciones a
mejoras se reconocen en las operaciones corrientes utilizando el método de linea recta
considerando la vida util de los activos. La vida Util de los activos se resume como
sigue:

Inmuebles 40 afios
Mobiliario y equipo de oficina 3 - 10 afos
Equipo de computadora 3-7 afos
Equipo rodante 3-7 afos
Mejoras a la propiedad 5-10 afios

La vida util de los activos se revisa y se ajusta si es apropiado, en cada fecha del
estado consolidado de situacion financiera. Las propiedades y equipo se revisan para
deterioro siempre que los acontecimientos o los cambios en circunstancias indiquen que
el valor en libros puede no ser recuperable. El valor en libros de un activo 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 valor en uso.

La Subsidiaria Macrofinanciera, S. A., aplica el método de revalorizacion para sus
bienes inmuebles los cuales no representan saldos significativos.
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Plusvalia

La plusvalia representa el exceso del precio de compra sobre el valor razonable de los
activos netos adquiridos, resultantes de la adquisicion de una empresa subsidiaria.

Toda plusvalia se asigna a una o mas unidades generadoras de efectivo de una entidad
y se evalla por deterioro a ese nivel. La prueba de deterioro requiere que el valor
razonable de cada unidad generadora de efectivo se compare con su valor en libros. La
plusvalia se presenta al costo menos las pérdidas acumuladas por deterioro. Las
pérdidas por deterioro, de haber alguna, se reflejan en el estado consolidado de
resultados.

La plusvalia y los activos intangibles con vida (til indefinida, no son amortizados, pero
son evaluados para deterioro por lo menos una vez al afio y cuando haya indicio de
posible deterioro.

Depositos de Clientes, Bonos por Pagar, Financiamientos Recibidos y Valores
Comerciales Negociables

Estos instrumentos son el resultado de los recursos que el Grupo capta del mercado y
estos son medidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos de transaccion.
Posteriormente se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de interés
efectiva, excepto para los pasivos que el Grupo decide registrar a valor razonable con
cambios en resultados. El Grupo clasifica los instrumentos de capital en pasivos
financieros o en instrumentos de capital de acuerdo con la sustancia de los términos
contractuales del instrumento.

Garantias Financieras

Las garantias financieras emitidas son contratos que exigen al Grupo realizar pagos
especificos en nombre de sus clientes, para rembolsar al beneficiario de la garantia, en
caso que el cliente no cumpla con el pago en la fecha acordada, segln los términos y
condiciones del contrato. Los pasivos por garantias financieras son reconocidos
inicialmente al valor razonable, este valor inicial es amortizado por la duracién de la
garantia financiera. Posteriormente, la garantia se registra al mayor entre el monto
amortizado y el valor presente de los pagos futuros esperados. Las garantias
financieras estan incluidas en el estado consolidado de situacién financiera dentro del
rubro de otros pasivos.

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado
consolidado de resultados para todos los instrumentos financieros presentados a costo
amortizado usando el método de tasa de interés efectiva.
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El método de tasa de interés efectiva es un método de célculo del costo amortizado de
un activo o un pasivo financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiero a lo largo
del periodo relevante. El calculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o
recibidas entre las partes del contrato que son parte integral de la tasa de interés
efectiva, los costos de transaccién y cualquier otra prima o descuentos. Los costos de
transaccién son los costos de origen, directamente atribuibles a la adquisicion, emision
o disposicién de un activo o pasivo. Al calcular la tasa de interés efectiva, se estiman
los flujos de efectivo considerando los términos contractuales del instrumento financiero;
sin embargo, no considera las pérdidas futuras por créditos.

Ingresos por Honorarios y Comisiones

Generalmente, los honorarios y comisiones sobre préstamos a corto plazo, cartas de
crédito y otros servicios bancarios son reconocidos como ingreso bajo el método de
efectivo debido a su vencimiento a corto plazo. El ingreso reconocido bajo el método de
efectivo no es significativamente diferente del ingreso que seria reconocido bajo el
método de acumulacién.

Las comisiones sobre préstamos y otras transacciones a mediano y largo plazo, neto de
algunos costos directos incurridos en la gestion de otorgamiento, son diferidas y
amortizadas durante la vida de las mismas.

Ingresos por Dividendos
Los dividendos son reconocidos en el estado consolidado de resultados cuando la
entidad tiene los derechos para recibir el pago establecido.

Operaciones de Seguros

Los contratos de seguros son aquellos contratos en los que se ha aceptado un riesgo
significativo de seguro de otra parte (el asegurado) comprometiéndose a compensar al
asegurado u otro beneficiario cuando un acontecimiento futuro incierto (el evento
asegurado) afecta de forma adversa al tomador o beneficiario. Como regla general, el
Grupo determina si el contrato tiene un riesgo significativo de seguros, mediante la
comparaciéon de los beneficios pagados con los beneficios que se deben pagar si el
evento asegurado no ocurre. Un contrato de seguros puede también transferir riesgos
financieros. Los contratos de seguros se mantienen por el remanente de su duracion,
independientemente de que el riesgo de seguro disminuya significativamente, hasta que
todos los riesgos y obligaciones se extingan o expiren. En el curso normal de sus
operaciones, ha contratado acuerdos de reaseguros con reaseguradores.

El reaseguro cedido por pagar es la porciéon de primas que se cede por la participacion
en el riesgo, es una manera de repartir los riesgos y esta participacion se acuerda en
los contratos de reaseguros. No obstante, los contratos de reaseguros no liberan al
Grupo de las obligaciones contraidas, conservando la responsabilidad ante el
asegurado, tenedores de las pdlizas o beneficiarios.

19




©

)

MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

(s)

()

(u)

El reaseguro por cobrar representa el balance de los importes por cobrar a compafiias
reaseguradoras originados por los siniestros ocurridos, en los cuales asume la
responsabilidad de la indemnizacion a favor del asegurado, y por los reaseguros
aceptados a favor de otras compafiias aseguradoras. Los importes que se esperan
recuperar de los reaseguradores se reconocen de conformidad con las clausulas
contenidas en los contratos suscritos por ambas partes.

Las ganancias o pérdidas en la contratacion de reaseguros son reconocidas en el
estado consolidado de resultados inmediatamente a la fecha de las contrataciones y no
son amortizadas.

Los ingresos y gastos por operaciones de seguros se registran de la siguiente manera:

Las primas son reconocidas durante el periodo en que esté vigente la péliza de
seguros. El ingreso por primas correspondiente al periodo contratado previsto en la
poliza se reconoce al momento del inicio de la cobertura sin considerar el estado de
pago de la prima. La cobertura se inicia con la aceptacion de la solicitud del seguro por
parte del cliente y con el pago de la prima, el cual podra ser en forma fraccionada o
diferida cuando se pague en prima Unica.

Los gastos por reaseguros y comisiones, y los demas ingresos y gastos relacionados
con la emisién de la poéliza, son reconocidos en la misma oportunidad que los ingresos
por primas.

Operaciones de Fideicomiso

Los activos mantenidos en fideicomisos o en funcién de fiduciario no se consideran
parte del Grupo, y por consiguiente, tales activos y su correspondiente ingreso no se
incluyen en los presentes estados financieros consolidados. Es obligacion del Grupo
administrar los recursos de los fideicomisos de conformidad con los contratos y en
forma independiente de su patrimonio.

El Grupo cobra una comisiéon por la administracion fiduciaria de los fondos en
fideicomisos, la cual es pagada por los fideicomitentes sobre la base del monto que
mantengan los fideicomisos o segun acuerdos entre las partes. Estas comisiones son
reconocidas como ingresos de acuerdo a los términos de los contratos de fideicomisos
ya sea de forma mensual, trimestral o anual sobre la base de devengado.

Acciones Preferidas

El Grupo clasifica las acciones preferidas como parte de su patrimonio, debido a que
tiene total discrecién en su redencién y declaracion de dividendos. El pago de los
dividendos se deduce de las utilidades no distribuidas.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta estimado es el impuesto a pagar sobre la renta gravable del
periodo, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del estado consolidado de
situacion financiera y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afios
anteriores.
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El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por
cobrar en periodo futuros, que resultan de diferencias temporales entre los saldos en
libros de activo y pasivo para reportes financieros y los saldos para propésitos fiscales,
utilizando las tasas impositivas que se espera aplicar a las diferencias temporales
cuando sean reversadas, basandose en las leyes que han sido aprobadas o a punto de
ser aprobadas a la fecha del estado consolidado de situacion financiera. Estas
diferencias temporales se esperan reversar en fechas futuras. Si se determina que el
impuesto diferido no se podra realizar en periodos futuros, éste seria disminuido total o
parcialmente.

Activos Clasificados como Mantenidos para la Venta

Los activos no corrientes, o grupo para disposicion que comprende activos y pasivos,
incluyendo bienes adjudicados mantenidos para la venta, que se espera sean
recuperados a través de una venta y no mediante su uso continuo, son clasificados
como mantenidos para la venta. Inmediatamente antes de ser clasificados como
mantenidos para la venta, los activos o los componentes de un grupo de activos para su
disposicién, se volvera a medir de acuerdo a las politicas contables del Grupo. A partir
de esta clasificacidén, se reconocen por el menor valor entre su importe en libros y su
valor razonable menos los costos de venta. Se reconocera una pérdida por deterioro
debido a las reducciones del valor inicial del Grupo de activos. Las pérdidas por
deterioro en la clasificacion inicial y posterior como mantenidos para la venta se
reconocen en el estado consolidado de resultados.

Para efectos regulatorios la Superintendencia fija en cinco (5) afios, contados a partir de
la fecha de inscripcién en el Registro Pulblico, el plazo para enajenar bienes inmuebles
adquiridos en pago de créditos insolutos. Si transcurrido este plazo el Grupo no ha
vendido el bien inmueble adquirido, debera efectuar un avallio independiente del bien
para establecer si ha disminuido en su valor, aplicando en tal caso lo establecido en las
NHF’s.

De igual forma el Grupo debera crear una reserva en la cuenta de patrimonio, mediante
la asignacion en el siguiente orden de: a) sus utilidades retenidas; y b) utilidades del
periodo, a las cuales se realizaran cargos con base en los siguientes porcentajes del
valor del bien adjudicado:

Primer afio: 10%
Segundo afio: 20%
Tercer afio: 35%
Cuarto afio: 15%
Quinto afo: 10%

Las reservas antes mencionadas se mantendran hasta que se realice el traspaso
efectivo del bien adquirido y, dicha reserva no se considerara como reserva regulatoria
para fines del computo del indice patrimonial.
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Informacién de Segmentos

Un segmento de negocio es un componente del Grupo, cuyos resultados operativos son
revisados regularmente por la Gerencia para la toma de decisiones acerca de los
recursos que seran asignados al segmento y evaluar asi su desempefio, y para el cual
se tiene disponible informacién financiera para este propésito.

Transacciones en Moneda Extranjera

Los activos y pasivos mantenidos en moneda extranjera son convertidos a balboas (B/.)
a la tasa de cambio vigente a la fecha del estado consolidado de situacién financiera,
con excepcién de aquellas transacciones con tasas de cambio fijas contractualmente
acordadas. Las transacciones en moneda extranjera son registradas a las tasas de
cambio vigentes en las fechas de las transacciones. Las ganancias o pérdidas por
conversién de moneda extranjera son reflejadas en las cuentas de otros ingresos u
otros gastos en el estado consolidado de resultados.

Informacion comparativa
Algunas cifras del 2013 fueron reclasificadas para uniformar su presentacién a la de los
estados financieros intermedios consolidados condensados del 30 de junio de 2014.

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e Interpretaciones atin
No Adoptadas

A la fecha de los estados financieros intermedios consolidados condensados existe una
norma que no ha sido aplicada en su preparacion:

e La version final de la NIIF 9 Instrumentos Financieros (2014) reemplaza todas las
versiones anteriores de la NIIF 9 emitidas (2009, 2010 y 2013) y completa el
proyecto de reemplazo de la NIC 39: Entre los efectos mas importantes de esta
Norma estan:

- Nuevos requisitos para la clasificacion y medicién de los activos financieros.
Entre otros aspectos, esta norma contiene dos categorias primarias de medicién
para activos financieros: costo amortizado y valor razonable. La NIIF 9 elimina
las categorias existentes en NIC 39 de valores mantenidos hasta su
vencimiento, valores disponibles para la venta, préstamos y cuentas por cobrar.

- Elimina la volatilidad en los resultados causados por cambios en el riesgo de
crédito de pasivos medidos a valor razonable, lo cual implica que las ganancias
producidas por el deterioro del riesgo de crédito propio de la entidad en este tipo
de obligaciones no se reconocen en el resultado del periodo.

- Un enfoque substancialmente reformado para la contabilidad de coberturas, con
revelaciones mejoradas sobre la actividad de gestion de riesgos.

- Un nuevo modelo de deterioro, basado en “pérdida esperada” que requerira un
mayor reconocimiento oportuno de las pérdidas crediticias esperadas.
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La fecha efectiva para la aplicacion de la NIIF 9 es para periodos anuales que inicien en
0 a partir del 1 de enero de 2018. Sin embargo, esta norma puede ser adoptada en
forma anticipada.

Por la naturaleza de las operaciones financieras que mantiene del Grupo, la adopcion
de esta norma podria tener un impacto significativo en los estados financieros
intermedios consolidados condensados, aspecto que esta en proceso de evaluacion por
la Gerencia.

Administracién de Riesgos Financieros

El Grupo cuenta con un Sistema Integral de Administracion de Riesgos (SIAR) cuyas bases
estan sustentadas con las politicas y procedimientos que delimitan la actuacién de cada uno
de los once (11) tipos de riesgos presentes en la industria. Adicionalmente, ha provisto al
sistema de una estructura organizativa con recursos materiales y financieros con una linea de
reporte directa a la Junta Directiva a través del Comité de Riesgos.

El Comité de Riesgos, conformado por directores independientes y ejecutivos del Grupo,
tiene dentro de sus principales responsabilidades:

- Aprobar las estrategias para asumir riesgos, asegurandose de que las mismas
representen una adecuada relacién riesgos-retorno y optimicen el uso del capital
economico del Grupo.

- Aprobar los limites de exposicién maxima permitidos, que reflejen el apetito de riesgo del
Grupo.

- Aprobar las politicas y el marco de gestion de todos los tipos de riesgos.

- Analizar las exposiciones del Grupo a los distintos riesgos y la interrelacion de los mismos
y sugerir las estrategias de mitigacion cuando sean requeridas.

- Informar a la Junta Directiva sobre el comportamiento de los riesgos del Grupo.

El Grupo ha definido cuatro principios basicos para la Gestidén de Riesgos, que se detallan a
continuacién:

- El enfoque de la gestion debe ser integral, incorporando todos los riesgos y todas las
operaciones del Grupo y sus subsidiarias.

- La gestion de los riesgos individuales debe ser uniforme.

- El marco de gestiébn de los riesgos debe estar basado en las mejores practicas
internacionales y debe incorporar las lecciones aprendidas.

- Lafuncién de la unidad de riesgos debe ser independiente del negocio.

Adicionalmente, el Grupo esta sujeto a las regulaciones de la Superintendencia de Bancos de

Panama y de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, en lo concerniente a
concentraciones de riesgos, liquidez y capitalizacién, entre otros.
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El Comité de Auditoria del Grupo supervisa la manera en que la Gerencia monitorea el
cumplimiento de las politicas y procedimientos de administracion de riesgos y revisa si el
marco de administracion de riesgos es apropiado respecto de los riesgos que afronta el
Grupo. Este Comité es asistido por Auditoria Interna en su rol de supervision. Auditoria
Interna realiza revisiones periédicas de los controles y procedimientos de administracién de
riesgos, cuyos resultados son reportados al Comité de Auditoria.

Los principales riesgos identificados por el Grupo son los riesgos de crédito, liquidez,
mercado, operacional y continuidad de negocios, los cuales se describen a continuacion:

(a) Riesgo de Crédito
El riesgo de crédito representa la posibilidad de que la contraparte de una transaccion
comercial no cumpla con los términos originalmente pactados con el Grupo. Para
asumir este riesgo, el Grupo tiene un marco de gestién cuyos principales elementos
incluyen:

Andlisis del riesgo o pre-aprobacion, el cual es llevado a cabo de forma
independiente al negocio, cuyos objetivos, ademas de identificar, evaluar y
cuantificar el riesgo de las propuestas, es determinar el impacto que tendran en la
cartera de credito del Grupo y asegurar que el precio de las operaciones propuestas
cubra el costo del riesgo asumido.

Un &rea de control responsable de validar que las propuestas se enmarquen dentro
de las politicas y limites del Grupo, obtengan la aprobacion requerida de acuerdo al
nivel de riesgo asumido y cumplan con las condiciones pactadas en la aprobacion,
al momento de la liquidacion de la operacion.

El proceso de aprobacién, se lleva a cabo dentro de los Comités de Crédito
considerando sus diferentes niveles.

Un proceso de administracion de cartera enfocado a monitorear las tendencias de
los riesgos a nivel del Grupo con el objetivo de anticipar cualquier sefial de deterioro
en la cartera de forma proactiva.

La vigilancia de los miembros de la Junta Directiva a través de su participacién en
los diferentes Comités (Crédito, Calidad de Cartera, de Politicas y de Evaluacion de
Riesgos (CPER), Activos y Pasivos (ALCO).

Formulacion de Politicas de Crédito:
Las politicas de crédito son emitidas o revisadas por las Gerencias de Riesgos de
Créditos de Empresas y de Consumo, teniendo presente en todo momento:

Cambios en las condiciones del mercado.

Factores de riesgos.

Cambios en las leyes y regulaciones.

Cambios en las condiciones financieras y en las disponibilidades de crédito.
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e Otros factores que sean relevantes en el momento.

Todo cambio de politicas o formulacién de nuevas politicas, aprobadas por el CPER,
ratificadas en Junta Directiva, son publicadas en los canales internos disefiados para
tener al alcance de toda la plantilla del Grupo su divulgacién e implementacion.

Establecimiento de Limites de Autorizacion:

Los limites de aprobaciéon de los créditos son establecidos dependiendo de la
representatividad de cada monto en el Capital del Grupo. Estos niveles de limites son
presentados al Comité de Gestion Integral de Riesgo (CGIR) y ratificados en Junta
Directiva.

Limites de Exposicién:

Para limitar la exposicién, se han definido limites maximos ante un deudor individual o
grupo econémico, limites que han sido fijjados en base a los fondos de capital del
Grupo.

Limites de Concentracion:

Para limitar la concentracién por actividad o industrias, se han aprobado limites de
exposicion basados en la distribucion del capital y la orientacion estratégica que se le
desea dar a la cartera de crédito.

De igual manera, el Grupo ha limitado su exposicion en distintas geografias a través de
la politica de riesgo pais, en la cual se han definido paises en los que se desean tener
exposicion en base al plan estratégico del Grupo; a su vez, se han implementado limites
de exposiciéon de crédito y de inversion en dichos paises, basados en la calificacion
crediticia de cada uno de ellos y el apetito de riesgo aprobado.

Revisién de Cumplimiento con Politicas:

Cada unidad de negocios es responsable de la calidad y el desempefio de los créditos
de sus portafolios, asi como, por el control y el monitoreo de sus riesgos. Sin embargo,
a través de la Administracién y Control de Créditos se evalla periédicamente la
condicién financiera del deudor y su capacidad de pago. Al resto de los créditos que no
son individualmente significativos, se les da seguimiento a través de los rangos de
morosidad que presenten sus cuotas, y a las caracteristicas particulares de dichas
carteras.
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Analisis de la Calidad Crediticia

La siguiente tabla analiza la calidad crediticia de los activos financieros y las reservas
por deterioro/pérdidas mantenidas por el Grupo para estos activos.

Valores bajo Acuerdo de Reventa

Préstamos por Cobrar

Inversiones en Deuda

2014 2013 2014 2013 2014 2013
(No auditado) {Auditado) {No auditado) {Auditado) {No auditado) {Auditado)

Maxima exposicion

Valor en libros 3,127,500 1,281,000 2,337.783.597 2,089,399,965 630,839,087 568,185,832
A costo amortizado

Grado 1: Normal 3,127,500 1,281,000 2,294,473,849  2,012,396,123 158,729,773 160,170,813

Grado 2: Mencion especial 0 0 47,724,625 82,794,535 0 0

Grado 3: Subnormal 0 0 11,503,623 16,485,535 0 0

Grado 4: Dudoso 0 0 24,562,665 14,266,498 0 0

Grado 5: Irrecuperable 0 0 9,401,865 9,292,082 0 0

Monto bruto 3,127,500 1,281,000 2,387,666,627 2,135,234,773 168,729,773 160,170,813

Intereses y comisiones

descontadas no ganadas 0 0 (12,785,710) (10,889,237) 0 0

Reserva por deterioro 0 0 (37.097,320) (34,945,571) 0 0

Valor en libros, neto 3,127,500 1,281,000 2,337,783597  2,089,399.965 158,729,773 160,170,813
Valores a valor razonable

con cambios en ganancias

o pérdidas y disponibles

para la venta

Grado 1: Riesgo bajo 0 0 0 0 472,109,314 408,015,019

Valor en libros 0 0 0 0 472,109,314 408,015,019

Reserva por deterioro 0 0 0 0 0 0

Valor en libros, neto Q 0 0 0 472,109,314 408,015,019
No morosos ni deteriorados

Grado 1 0 0 2294,473,849 2,012,396,123 0 0

Grado 2 0 0 47,724,625 82,794,535 0 0
Sub-total 0 0 2342198474 2.095,190,658 0 0
Individualmente deteriorados

Grado 3 0 0 11,503,623 16,485,535 0 0

Grado 4 0 0 24,562,665 14,266,498 0 0

Grado 5 0 0 9,401,865 9,292,082 0 0
Sub-total 0 0 45,468,153 40,044 115 0 0
Reserva por deterioro

Especifica 0 0 9,263,098 6,822,106 0 0

Colectiva 0 0 27,834,222 28,123,465 0 0
Total reserva por deterioro 0 0 __37.097.320 34,945,571 Q 0

A continuacién, se detallan los factores que el Grupo ha considerado para determinar su

deterioro:

¢ Deterioro en préstamos e inversiones en titulos de deuda:
La Administracion determina si hay evidencia objetiva de deterioro en los préstamos
e inversiones en titulos de deuda, basado en los siguientes criterios establecidos por
el Grupo:

- Incumplimiento contractual en el pago del principal o de los intereses;
- Flujo de efectivo con dificultades experimentadas por el prestatario;

- Incumplimiento de los términos y condiciones pactadas;

- Iniciacién de un procedimiento de quiebra;

- Deterioro de la posicion competitiva del prestatario; y

- Deterioro en el valor de la garantia.
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e Morosos pero no deteriorados:
Son considerados en morosidad sin deterioro, es decir sin pérdidas incurridas, los
préstamos e inversiones que cuenten con un nivel de garantias y/o fuentes de pago
suficientes para cubrir el valor en libros de dicho préstamo e inversién.

o Préstamos reestructurados:

Los préstamos reestructurados son aquellos a los cuales se les ha hecho una
reestructuracién debido a algin deterioro en la condicion financiera del deudor, y
cuando el Grupo considera conceder alguna variacion en los términos originales del
crédito (saldo, plazo, plan de pago, tasa o garantias). Estos préstamos una vez que
son reestructurados, se mantienen en esta categoria, independientemente de que el
deudor presente cualquier mejoria en su condicion, posterior a la reestructuracion
por parte del Grupo.

e Castigos:
Los préstamos se reconocen como pérdidas cuando se determina que son

incobrables. Esta determinacion se toma después de considerar una serie de
factores como: la incapacidad de pago del deudor; cuando la garantia es insuficiente
0 no esta debidamente constituida; o se establece que se agotaron todos los
recursos para la recuperacion del crédito en la gestion de cobros realizada.

El Grupo mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes
correspondientes a hipotecas sobre las propiedades y otras garantias. Las estimaciones
del valor razonable estdn basadas en el valor del colateral segin sea el plazo del
crédito y generalmente no son actualizadas excepto si el crédito se encuentra en
deterioro en forma individual.

Depdsitos colocados en Bancos

El Grupo mantiene depositos colocados en bancos por B/.327,147,563, al 30 de
septiembre de 2014 (31 de diciembre de 2013: B/.277,993,151). Los depdsitos
colocados son mantenidos en instituciones financieras aplicando los limites establecidos
en la politica de riesgo para contrapartes.
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Garantias y su Efecto Financiero
El Grupo mantiene garantias y otras mejoras para reducir el riesgo de crédito, para
asegurar el cobro de sus activos financieros expuestos al riesgo de crédito. La tabla a
continuacion presenta los principales tipos de garantias tomadas con respecto a
distintos tipos de activos financieros.

% de exposicion que esta sujeto a
requerimientos de Garantias
30 de septiembre

2014 31 de diciembre 2013 Tipo de Garantia
{No auditado) (Auditado)
Valores bajo acuerdo de reventa 100% 100% Titulos de Deuda

Efectivo, Propiedades
Préstamos por cobrar 63% 62% y Equipos

Derivados, Préstamos de Margen, Valores bajo Acuerdo de recompra y reventa

El Grupo mitiga el riesgo de crédito de derivados, prestamos de margen, valores bajo
acuerdo de recompra y reventa, mediante el establecimiento de un acuerdo de
compensacion contractual y manteniendo garantias en forma de efectivo y valores
negociables. En todos los contratos existen clausulas de compensacion. En los
acuerdos de reventa solamente se incluyen clausulas sobre los colaterales.
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Activos Recibidos en Garantia
A continuacién, se presentan el total de las garantias que el Grupo ha recibido para
asegurar el cobro de los préstamos:

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Garantias Garantias
Analisis del deterioro individual:
Mencién especial 28,479,296 50,323,865
Subnormal 6,630,583 14,483,385
Dudoso 15,380,153 8,230,385
Irrecuperable 6,516,622 5,157,025
Monto bruto 57,006,654 78,194,660

Analisis del deterioro colectivo:

Normal 1,444 661,085 1,248,153,510
1,501,667,739 1,326,348,170
La politica del Grupo es realizar o ejecutar la venta de estos activos, para cubrir los
saldos adeudados. Por lo general, no es politica del Grupo utilizar los activos no
financieros para el uso propio de sus operaciones; en caso de haber ejecucion de estas

garantias se disponen para su venta en el corto plazo.

Concentracion del Riesgo de Crédito

El siguiente cuadro detalla la composiciéon de las inversiones del Grupo que estan
expuestas al riesgo de crédito y su correspondiente evaluacion de acuerdo con su grado
de calificacion:

AL -

30 de septiembre de 2014
(No auditado)
Valores a
valor
razonable Valores
Valores con disponibles Valores
bajo cambios a parala mantenidos
acuerdo ganancias venta - hasta su
de reventa o pérdidas deuda vencimiento Total
Grado de inversion 0 0 389,148,990 135,646,212 524,795,202
Monitoreo estandar 0 2,046,250 58,572,504 0 60,618,754
Sin calificacion 3,127,500 330,000 22,011,570 23,083,561 48 552,631
Total 3127500 2.376,250 469,733,064 158,729,773 633,966,587
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31 de diciembre de 2013

(Auditado)
Valores
Valores disponibles Valores
bajo parala mantenidos
acuerdo venta - hasta su
de reventa deuda vencimiento Total

Grado de inversion 0 352,014,635 136,049,966 488,064,601
Monitoreo estandar 0 32,639,946 0 32,639,946
Sin calificacién 1,281,000 23,360,438 24,120,847 48,762,285
Total 1,281,000 408,015,019 160,170,813 569,466,832

El Grupo da seguimiento a la concentracién de riesgo de crédito por sector y ubicacion
geografica. El analisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha de los

estados financieros consolidados es la siguiente:
Valores bajo Acuerdo de

Reventa Préstamos por Cobrar Inversiones en Valores
2014 2013 2014 2013 2014 2013
(No auditado) {Auditado) {No auditado) (Auditado) (No auditado) {Auditado)
Concentracién por sector:
Corporativo 0 0 1,526,328,127 1,341,178,830 246,668,847 220,384,534
Consumo 0 0 811,455,470 748,221,135 0 0
Gobierno 3,127,500 1,281,000 0 0 384,170,240 347,801,298
3.127.500 1.281.000 2337783597  2.089,399,965 630,839,087 568,185.832
Concentracién geografica:
Panama 3,127,500 1,281,000 1,666,922,224 1,471,891,150 161,504,761 140,628,759
América Latina y el Caribe 0 0 658,603,152 587,716,986 259,509,900 183,501,030
Estados Unidos de América 0 0 7,952,023 17,112,882 201,190,216 227,276,120
Otros 0 0 4,306,198 12,678,947 8,634,211 16,779,923
3.127,500 1.281.000 2337783597 2.089,399,965 630.839.087 568.185.832

(b)

La concentracion geografica de préstamos y depésitos en Grupos esta basada en la
ubicacién del deudor. En cuanto a las inversiones, esta basada en la ubicacién del
emisor.

Riesgo de Liquidez o Financiamiento

El riesgo de liquidez se define como el riesgo de que el Grupo tenga dificultad de
cumplir con todas sus obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que son
cancelados a través del pago de efectivo u otro activo financiero. El riesgo de liquidez
se puede ver afectado por diversas causas, tales como: retiro inesperado de fondos
aportados por acreedores o clientes, el deterioro de la calidad de la cartera de
préstamos, la reduccién en el valor de las inversiones, la excesiva concentracion de
pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos y pasivos, la falta de
liguidez de los activos, o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto
plazo. El Grupo administra sus recursos liquidos para honrar sus pasivos a su
vencimiento en condiciones normales.
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

Administracion del Riesgo de Liguidez:

Las politicas de administracion de riesgo establecen limites de liquidez que determinan
la porcién de los activos del Grupo que deben ser mantenidos en instrumentos de alta
liquidez, limites de composicién de financiamiento, limites de apalancamiento, y limites
de plazo. Al respecto, se ha establecido un limite del 25% para la composicién de los
fondos de liquidez compuesto principalmente de fondos en efectivo, depésitos en
Grupos y la cartera de inversion (inversiones en sustitucion de liquidez).

El Grupo esta expuesto a requerimientos diarios sobre sus fondos disponibles a causa
de retiros en sus depésitos a la vista y de ahorros, vencimientos de depésitos a plazo
fijo y obligaciones, y desembolsos de préstamos de garantia.

La liquidez es monitoreada diariamente por la tesoreria del Grupo y periédicamente por
el area de Gestion de Riesgo (Mercado y Liquidez). Se ejecutan simulaciones que
consisten en pruebas de estrés que se desarrollan en distintos escenarios
contemplando condiciones normales o mas severas para determinar la capacidad del
Grupo para enfrentar dichos escenarios de crisis con los niveles de liquidez disponibles.
Todas las politicas y procedimientos de manejo de liquidez estan sujetos a la revision
del Comité de Riesgos y el Comité de Activos y Pasivos (ALCO), y aprobacién de la
Junta Directiva.

Exposicién del Riesgo de Ligquidez:

La medida clave utilizada por el Grupo para la administracién del riesgo de liquidez es el
indice de activos liquidos netos sobre depdsitos recibidos de clientes. Los activos
liquidos netos son el efectivo y equivalentes de efectivo y titulos de deuda, para los
cuales exista un mercado activo y liquido, menos cualquier otro depésito recibido de
bancos, instrumentos de deuda emitidos, otros financiamientos y compromisos con
vencimiento dentro del mes siguiente.

A continuacion se detalla el indice de liquidez del Grupo de, activos liquidos netos sobre
los depobsitos recibidos de clientes del Grupo medidos a la fecha de los estados
financieros consolidados:

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Al cierre del 37.15% 36.90%
Promedio del periodo / afio 35.87% 40.25%
Maximo del periodo / afio 38.92% 46.55%
Minimo del periodo / afio 32.61% 21.27%

31




MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados

(4) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
La siguiente tabla detalla los flujos de efectivo no descontados de los pasivos
financieros, los compromisos de préstamos no reconocidos y los desembolsos por
derivados financieros pasivos en agrupaciones de vencimiento contractual desde el
periodo remanente desde la fecha del estado consolidado de situacién financiera.

Pasivos financieros

Depésitos de clientes

Valores vendidos bajo acuerdo
de recompra

Financiamientos recibidos

Bonos por pagar

Total de pasivos financieros

Cartas de crédito

Garantias financieras emitidas
Compromisos de préstamos
Instrumentos derivados

Pasivos financieros

Depésitos de clientes

Valores vendidos bajo acuerdo
de recompra

Financiamientos recibidos
Bonos por pagar

Total de pasivos financieros

Cartas de crédito

Garantias financieras emitidas
Compromisos de préstamos
Instrumentos derivados

Hasta 1 afio

De 1 a 3 afios

30 de septiembre de 2014
No auditado

De 3 a 5 afios

Més de 5 afios (entrada/salida)

Total monto
bruto nominal

Valor Libros

1,889,134,473 425,691,020 105,197,802 1,222,926  2,421,246,221  2,298,891,279
90,624,057 0 0 0 90,624,057 90,601,250
350,733,761 102,579,099 139,039,124 68,832,692 661,184,676 563,673,298
9,570,902 49,392,911 0 0 58,963,813 45,112,000
2,340.063.193 577,663.030 244,236,926 £0,056618 3.232.018,767 2,998,277.825
16,204,017 0 0 0 16,204,017 0
—..68.033215 0 0 _ 75640545 0
_106,677,476 71,990 0 0 0
0 0 0 _4.437,888 4,437,888 0
31 de diciembre de 2013
Auditado
Total monto
bruto nominal

Hasta 1 aiio Det1a3afios De3abafios Masdeb5aiios (entrada/salida) ValorLibros
1,599,774,997 410,407,332 106,581,240 1,050,003 2,117,813,572  2,007,798,536
90,101,847 0 0 0 90,101,847 90,078,000
362,558,566 87,395,553 104,481,226 24,967,637 579,402,982 537,144,128
42,408,521 5,566,629 20,582 0 47,995,732 42,284,000
2.004,843.931 503,360.514 211,083,048 26017640 2835314133 2,677.304,664
3,518,809 Q0 0 0 3,518,809 0
30,475,100 0 0 0 30,475,100 0
106,739,599 0 0 0 106,739,599 0
0 0 0 671,431 671,431 4]

A la fecha de estos estados financieros consolidados, el Grupo mantiene compromisos
contractuales en concepto del pago de dividendos de acciones preferidas. Al 30 de
septiembre de 2014, en base a las acciones preferidas emitidas y en circulacion, el
pago de dividendos comprometidos para los proximos seis meses del afio 2014

asciende a la suma de B/.1,688,557.
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La siguiente tabla muestra los importes en libros de los activos financieros no derivados
y pasivos financieros que se esperan recuperar o liquidar posterior a doce meses
después de la fecha de balance:

Activos:

Valores disponibles para la venta

Valores hasta su vencimiento

Préstamos, netos
Total de activos

Pasivos:

Depositos a plazo

Financiamientos recibidos

Bonos por pagar
Total de pasivos

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2014
(No auditado)

447,083,229

150,350,380
1,407,742,386
2,005.175,995

537,064,308
254,929,614

25,112,000
817,105,922

2013
Auditado

383,452,740
156,674,966
1,268,179,122
1,808,306,828

e e S T

508,507,394
199,288,426

42,284,000
750,079,820

La siguiente tabla detalla los activos y pasivos financieros del Grupo en agrupaciones
de vencimiento basadas en el periodo remanente desde la fecha del estado consolidado
de situacidn financiera con respecto a la fecha de vencimiento contractual.

Activos financieros:

Efectivo y efectos de caja

Depésitos en bancos

Valores comprados bajo acuerdo de
reventa

Valores a valor razonable con
cambios en ganancias y pérdidas

Valores disponibles para la venta

Valores hasta su vencimiento

Préstamos, netos

Total de activos financieros

Pasivos financieros:

Depésitos a la vista

Depésitos de ahorros

Depésitos a plazo

Valores vendidos bajo acuerdo de
recompra

Financiamientos recibidos

Bonos por pagar

Total de pasivos financieros

Compromisos y contingencias

30 de septiembre de 2014

{No auditado)
Hasta 3 3 meses a Mas de Sin

meses 1 afio 1.a3 afos 3 a b afos 5 afios vencimiento Total
28,570,018 0 0 0 0 0 28,570,018
293,397,291 33,750,272 0 0 0 0 327,147,563
0 3,127,500 0 0 0 0 3,127,500
330,000 0 0 2,046,250 0 0 2,376,250
2,369,235 21,132,137 17,267,805 61,352,222 368,463,201 7,309,368 477,893,969
1,043,527 7,335,866 909 25,131,963 125,217,508 0 158,729,773
420,404,232 492,846,860 266,944,061 297,971,313 842,827,012 16,790,119 2,337,783,597
746,114,303 558,192,635 284,212,775 386,501,748 1,336,507,721 24,099,487 3,335,628,668
663,229,375 0 0 0 0 0 663,229,375
337,174,036 0 0 0 0 0 337,174,036
210,621,861 550,801,699 434,210,465 101,465,604 1,388,239 0 1,298,487,868
90,601,250 0 0 0 0 0 90,601,250
107,108,895 201,634,789 73,400,365 121,529,249 60,000,000 0 563,673,298
0 20,000,000 25,112,000 0 0 0 45,112,000
1.408.735417 772436488 532.722.830 222.004.853 __ 61,388,239 0 2.998,277.827
__62.897,497 128017211 __7.679.320 Q 0 0 _198,594.028
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31 de diciembre de 2013

(Auditado)
Hasta 3 3 meses a Mas de Sin
meses 1 afio 1a3 afos 3ab afios 5 afios vencimiento Total

Activos financieros:
Efectivo y efectos de caja 28,020,699 0 0 0 0 0 28,020,699
Depésitos en bancos 268,238,612 9,754,539 0 0 o] 0 277,993,151
Valores comprados bajo acuerdo de

reventa 1,281,000 0 0 0 0 0 1,281,000
Valores disponibles para la venta 8,442,488 15,858,889 39,436,374 55,195,081 289,082,187 6,247,941 414,262,960
Valores hasta su vencimiento 0 3,495,847 5,629,255 10,858,612 140,287,099 0 160,170,813
Préstamos, netos 409,182,816 379,604,105 180,700,581 253,507,191 _ 833,971.350 32,433,922 2,089,399.965
Total de activos financieros 715165615 408,713,380 225666210 319560884 1263340636 38,681,863 2.971,128,588
Pasivos financieros:
Depésitos a la vista 496,949,704 0 0 0 0 0 496,949,704
Depésitos de ahorros 287,857,517 0 0 0 0 0 287,857,517
Depositos a plazo 303,359,160 411,124,761 405,910,759 101,546,576 1,050,059 0 1,222,991,315
Valores vendidos bajo acuerdo de

recompra 90,078,000 0 0 0 0 0 90,078,000
Financiamientos recibidos 102,980,904 234,874,798 74,344,666 99,943,760 25,000,000 0 537,144,128
Bonos por pagar 0 0 38,614,000 3,670,000 0 0 42,284,000
Total de pasivos financieros 1281225285 645999559 518869425 205,160,336 __ 26,050.059 -0 2677304664
Compromisos y contingencias 54,038,207 87,141,841 7.815107 0 0 0 _148.995.155

(¢) Riesgo de Mercado
Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero del Grupo se reduzca por causa de
cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, por movimientos en
los precios de las acciones o por el impacto de otras variables financieras que estan
fuera del control del Grupo. El objetivo de la administracién del riesgo de mercado es el
de administrar y vigilar las exposiciones de riesgo y que tales exposiciones se
mantengan dentro de los parametros aceptables optimizando el retorno del riesgo.

Las politicas de administracién de riesgo establecen el cumplimiento de limites por
instrumento financiero, limites respecto al monto maximo de pérdida a partir del cual se
requiere el cierre de las posiciones que causaron dicha pérdida y el requerimiento que,
salvo aprobacién de Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos estén
denominados en délares de Estados Unidos de América o en Balboas.

Administracion de Riesgo de Mercado:

Las politicas de inversién del Grupo disponen del cumplimiento de limites por monto
total de la cartera de inversiones, limites individuales por tipo de activo, por institucion,
por emisor y/o emisidn y plazos maximos.
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Adicionalmente, el Grupo ha establecido limites maximos para pérdidas por riesgo de
mercado en su cartera de inversiones que pueden ser producto de movimientos en las
tasas de interés, riesgo de crédito y fluctuaciones en los valores de mercado de las
inversiones. Las politicas y la estructura de limites de exposicion a inversiones que se
incluyen en el Manual de Inversiones son establecidas y aprobadas por la Junta
Directiva del Grupo en base a lo recomendado por los Comités de Activos y Pasivos
(ALCO) y de Riesgo; las mismas toman en consideracion el portafolio y los activos que
lo componen.

Actualmente, la politica de inversiones del Grupo no contempla inversiones por cuenta
propia en los mercados de divisas ni en “commodities”.

A continuacion, se presentan detalladamente la composicién y el analisis de cada uno
de los tipos de riesgo de mercado:

* Riesgo de tasa de cambio:
Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctlie como consecuencia
de variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras y otras variables
financieras, asi como la reacciéon de los participantes de los mercados a eventos
politicos y econémicos.

El andlisis de sensibilidad para el riesgo de tasa de cambio, estd considerado
principalmente en la medicién de la posicion dentro de una moneda especifica. El
analisis consiste en verificar cuanto representaria la posicién en la moneda funcional
sobre la moneda a la cual se estaria convirtiendo y por ende la mezcla del riesgo de
tasa de cambio.

El siguiente cuadro detalla la exposicion de divisas del Grupo:

30 de septiembre de 2014

(No auditado)
Pesos Otras
colombianos Euros monedas
expresados en expresados en expresados
usb usb en USD Total

Tasa de cambio 2,024.86 1.26
Activos:
Efectivo y depdsitos 14,482,356 53,142,358 31,711,306 99,336,020
Valores a valor razonable con cambios en

ganancias o pérdidas 0 0 2,046,250 2,046,250
Valores disponibles para la venta 299,487 15,906,425 1,834,009 18,039,921
Valores hasta su vencimiento 3,087,661 0 0 3,087,661
Préstamos, netos 206,781,718 608 10,585 206,792,911
Total de activos financieros 224.651.222 69,049,391 35,602,150 329,302,763
Pasivos:
Depésitos a clientes 98,350,552 69,192,363 33,406,196 200,949,111
Financiamientos recibidos 73,123,549 0 0 73,123,549
Total de pasivos financieros 182,483 839 69,192,363 33,406,196 274,072,660
Posicion neta en el estado consolidado

de situacién financiera 53177121 _(142,972) _2,195.954 55,230,103
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31 de diciembre de 2013

(No auditado)
Pesos Otras
colombianos Euros monedas
expresados en expresados expresados
usb en USD en USD Total

Tasa de cambio 1,929.51 1.38
Activos:
Efectivo y depositos 10,985,498 7,776,034 4,001,426 22,762,958
Valores disponibles para la venta 288,896 18,788,520 0 19,077,416
Valores hasta su vencimiento 3,495,847 0 0 3,495,847
Préstamos, netos 192,075,322 563 0] 192,075,885
Total de activos financieros 206,845 563 26,565,117 4,001,426 237,412,106
Pasivos:
Depésitos a clientes 92,735,556 32,338,256 2,240,223 127,314,035
Financiamientos recibidos 61,383,599 0 0 61,383,599
Total de pasivos financieros 154,119,155 32,338,256 2,240,223 188,697,634
Posicion neta en el estado consolidado

de situacion financiera 52,726,408 (6,773,139) 1,761,203 _48,714.472

Riesgo de tasa de interés:

Son los riesgos de que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento
financiero flucttien debido a cambios en las tasas de interés del mercado. El margen
neto de interés del Grupo puede variar como resultado de movimientos en las tasas
de interés no anticipadas. Para mitigar este riesgo, el Departamento de Gestion del
Riesgo ha fijado limites de exposicién al riesgo de tasa de interés que pueden ser
asumidos, los cuales son aprobados por la Junta Directiva. El cumplimiento de estos
limites es monitoreado por el Comité de Activos y Pasivos (ALCO) y el Comité de
Riesgo.

Para la administracién de los riesgos de tasa de interés, el Grupo ha definido un
intervalo en los limites para vigilar la sensibilidad en los activos y pasivos
financieros. La estimacién del impacto de cambio de interés por categoria, se realiza
bajo el supuesto del aumento o disminucién de 100 y 200 puntos basicos (pb) en los
activos y pasivos financieros. La tabla que se presenta a continuacion refleja el
impacto al aplicar dichas variaciones en la tasa de interés.

30 de septiembre de 2014

No auditado
100pb de 100pb de 200 pb de 200 pb de

incremento disminucién incremento disminucion

Al 30 de septiembre 574,813 (674,813) 1,149,627 (1,149,627)

Promedio del periodo 191,604 (191,604) 383,209 (383,209)

Maximo del periodo 1,310,885 (1,310,885) 2,621,769 (2,621,769)

Minimo del periodo (5630,564) 530,564 (1,061,129) 1,061,129
36




MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados

(4) Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

31 de diciembre de 2013

Auditado
100pb de 100pb de 200 pb de 200 pb de

incremento disminucién incremento disminucién

Al 31 de diciembre 361,545 (361,545) 723,090 (723,090)
Promedio del afio 120,515 (120,515) 241,030 (241,030)
Maximo del afio 1,142,080 (1,142,080) 2,284,160 (2,284,160)
Minimo del afio (618,987) 618,987  (1,237,974) 1,237,974

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion del Grupo a los riesgos de
tasas de interés. Los activos y pasivos del Grupo estan incluidos en la tabla a su
valor en libros, clasificados por categorias por el que ocurra primero entre la nueva
fijacién de tasa contractual o las fechas de vencimiento.

30 de septiembre de 2014

(No auditado)
Hasta De 3 meses a Deta Mas de Sin tasa de
3 meses 1 afio 3 afios 3abaiios 5 afios interés Total

Activos financieros:
Efectivo y efectos de caja 0 0 0 0 0 28,570,018 28,570,018
Depésitos en bancos 263,647,563 30,000,000 21,500,000 12,000,000 0 0 327,147,563
Valores comprados bajo acuerdo

de reventa 0 3,127,500 0 0 0 0 3,127,500
Valores razonable con cambios

en ganancias o pérdidas 330,000 0 0 2,046,250 0 0 2,376,250
Valores disponibles para la venta 147,802,549 21,380,445 12,075,047 55,439,929 233,886,631 7,309,368 477,893,969
Valores hasta su vencimiento 0 6,154,658 909 15,881,963 136,692,243 0 158,729,773
Préstamos, netos 1,436,139,365 220,498,712 140,096,697 77,175,620 459,592,208 4,280,995 2,337,783,597
Total de activos financieros 1.847.919.477 281,161,318 173,672,653 162,543,762 830,171,082 40,160,381 3,335,628,670
Pasivos finacieros:
Depositos a la vista 0 0 0 0 0 663,229,375 663,229,375
Depésitos de ahorros 337,174,036 0 0 0 0 0 337,174,036
Depésitos a plazo 210,621,860 550,801,700 434,210,465 101,465,604 1,388,239 0 1,298,487,868
V?'e"ég;‘;f:d'“s bajo acuerdode g4 554 250 0 0 0 0 0 90,601,250
Financiamientos recibidos 107,108,895 201,634,789 73,400,365 121,529,249 60,000,000 0 563,673,298
Bonos por pagar 0 20,000,000 25,112,000 0 0] 0 45,112,000
Total de pasivos financieros 745,506,041 772,436,489 532,722,830 222,994,853 61,388,239 663,229,375 2,998.277,827
Total de sensibilidad a tasa

de interés 1102413436  (401.275.174) (350,050.177) _(60.451.091) 768.782.843 (623.068.994) _ 337,350,843
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Activos financieros:

Efectivo y efectos de caja

Depositos en bancos

Valores comprados bajo acuerdo
de reventa

Valores disponibles para la venta

Valores hasta su vencimiento

Préstamos, netos

Total de activos financieros

Pasivos finacieros:

Depésitos a la vista

Dep6sitos de ahorros

Depésitos a plazo

Valores vendidos bajo acuerdo
de recompra

Financiamientos recibidos

Bonos por pagar

Total de pasivos financieros

Total de sensibilidad a tasa
de interés

31 de diciembre de 2013

{Auditado)
Hasta De 3meses a De1a Mas de Sin tasa de

3 meses 1 afio 3 aifios 3 a b afios 5 afios interés Total
0 0 0 0 0 28,020,699 28,020,699
277,993,151 0 0 0 0 0 277,993,151
1,281,000 0 0 0 0 0 1,281,000
95,411,069 46,359,346 39,436,374 55,195,081 171,613,149 6,247,941 414,262,960
0 0 5,529,255 10,858,612 143,782,946 0 160,170,813
1,447.958,754 123,629,482 62,791,433 64,692,258 382,588,732 7.739,306 2,089,399,965
1,822,643974 169,988,828 _107.757,062 _130,745951 _697,984827 _ 42,007,946 2,971,128.588
0 0 0 0 0 496,949,704 496,949,704
287,857,517 0 0 0 0 0 287,857,517
303,359,160 411,124,761 405,910,759 101,546,576 1,050,059 0 1,222,991,315
90,078,000 0 0 0 0 0 90,078,000
102,980,904 234,874,798 74,344,666 99,943,760 25,000,000 0 537,144,128
0 0 38,614,000 3,670,000 0 0 42,284 000
84275581 _645999559 _518.860425 _205.160.336 _ 26.050.050 _496,949704 2,677,304,664
1038368303 (476.010.731) (411,112.363) _(74.414.385) _671934768 (454.941.758) _293.823.924

La Administracion del Grupo, 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.

Riesgo de precio:

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como consecuencia
de cambios en los precios de mercado, independientemente de que estén causados
por factores especificos relativos al instrumento en particular o a su emisor, o por
factores que afecten a todos los titulos negociados en el mercado.

El Grupo esta expuesto al riesgo de precio de los instrumentos de patrimonio
clasificados como disponibles para la venta o como valores a valor razonable con
cambios en resultados. Para gestionar el riesgo de precio derivado de las
inversiones en instrumentos de patrimonio, el Grupo diversifica su cartera en funcién
de los limites establecidos.

(d) Riesgo Operacional y Continuidad de Negocios
El riesgo operacional es la probabilidad de ocurrencia de pérdidas potenciales, directas
o indirectas, relacionadas con los procesos, el recurso humano, los sistemas
tecnolégicos o por eventos externos que no estén relacionados a riesgos de crédito,
mercado, liquidez y tasa de interés, tales como los que provienen de requerimientos

legales vy

regulatorios y del

generalmente aceptados.
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(4)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

(e)

La estructura de Administracion de Riesgo Operacional ha sido elaborada para
proporcionar una segregacion de responsabilidades entre los duefios, los ejecutores, las
areas de control y las areas que se encargan de asegurar el cumplimiento de las
politicas y procedimientos. En tal sentido, hemos establecido un Modelo de Gestién de
Riesgo Operacional que vincula el modelo de Continuidad de Negocios, aprobado por el
Comité de Riesgos y ratificado en Junta Directiva.

Las Unidades de Negocios y Soporte del Grupo asumen un rol activo en la
identificaciéon, medicion, control y monitoreo de los riesgos operacionales y son
responsables por gestionar y administrar estos riesgos dentro de sus actividades
diarias.

En la implementacion de esta estructura de gestion de riesgos, permeada en toda Ia
organizacion a través de coordinadores de Riesgo Operacional, los cuales reciben
capacitacion continua; el Grupo ha adoptado una metodologia de auto-evaluacién de
funciones y procesos basados en riesgos, identificacion de los riesgos inherentes,
diagramacién del ciclo del proceso y definicién de los controles mitigantes; dandole
seguimiento oportuno a la ejecucién de los planes de accion establecidos por las areas.
La gestion es apoyada con herramientas tecnoldgicas que permiten documentar,
cuantificar y monitorear las alertas de riesgo identificadas a través de matrices de
alertas de riesgo y el reporte oportuno de los eventos e incidentes de pérdidas.
Adicionalmente, se evalla el nivel de riesgo operativo en los nuevos productos y/o
servicios.

Asimismo, el Grupo como actor del Sistema Financiero, en aras de garantizar su
operatividad, y brindar confianza, dispone de un Plan de Continuidad de Negocios en
donde ha definidos los tipos de alertas que deben ser consideradas para activarse y
ejecuta un plan de capacitacién anual aparejado de pruebas de operatividad. Dicho Plan
se conjuga con otros planes disefiados para atender eventos, como lo es el Plan de
evacuacion y los planes funcionales de las areas criticas.

Administracién de Capital

Los reguladores del Grupo que son la Superintendencia de Bancos de Panama y la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd, requieren que el Grupo
mantenga un indice de capital total medido con base a los activos promedios
ponderados en base a riesgo. El Grupo cumple con los requerimientos de capital
regulatorio a los cuales esta sujeto.

La politica del Grupo, es la de mantener un capital sélido, que pueda mantener a futuro
el desarrollo de los negocios de inversion y crédito dentro del mercado, con niveles
adecuados en cuanto al retorno del capital de los accionistas y la adecuacion de capital
requerida por los reguladores.
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

La Ley Bancaria en Panama requiere que los Grupos de licencia general mantengan un
capital pagado minimo de B/.10,000,000, y un patrimonio de por lo menos 8% de sus
activos ponderados por riesgo, incluyendo los instrumentos financieros fuera del estado
de consolidado de situacién financiera. Para estos efectos, los activos deben
considerarse netos de sus respectivas provisiones o reservas y con las ponderaciones
indicadas en el Acuerdo de la Superintendencia.

La subsidiaria bancaria, Multibank, Inc. mantiene una posicion de capital regulatorio
aplicando las normas de la Superintendencia establecidas para los bancos de licencia
general, basado en el Acuerdo 5-2008 del 1 de octubre de 2008 y modificado por el
Acuerdo 4-2009 del 9 de julio de 2009 que se compone de la siguiente manera para el
periodo terminado el 30 de septiembre de 2014 y el afio terminado el 31 de diciembre
de 2013:

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2014 2013
(No auditado) (Auditado)

Capital Primario (pilar 1)

Acciones comunes 167,047,099 167,047,099
Acciones preferidas 93,269,700 73,370,300
Exceso en adquisicion de participacién no controladora (5,606,927) (5,454,054)
Provisién dindmica 24,099,665 0
Utilidades retenidas 97,933,333 102,813,037
Participacion no controladora en subsidiaria 0 1,210,692
Menos: plusvalia (6,717,198) (6,717.198)
Total de capital regulatorio 370,025,672 332,269,876
Activos ponderados en base a riesgo

Banca de inversion 285,838,948 222,347,184
Banca de consumo, corporativo y tesoreria 1,966,004,343 1,720,911,463
Otros activos 127,109,866 102,571,075
Contingencias 52,066,116 40,657,323
Total de activos de riesgo ponderado 2431,019,273 2,086,487,045

Indices de Capital
Total de capital regulatorio expresado en porcentaje

sobre el activos ponderados en base a riesgo 15.22% 15.92%
Total del pilar 1 expresado en porcentaje de activos

ponderados en base a riesgo 15.22% 15.92%
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(5)

Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables

La administracién del Grupo en la preparacion de los estados financieros intermedios
consolidados condensados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, ha efectuado juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién de las
politicas contables y las cifras reportadas de los activos, pasivos, ingresos y gastos durante el
periodo. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia
histérica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son
razonables bajo las circunstancias.

La administracion del Grupo evalla la seleccién, revelacion y aplicacion de las politicas
contables criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacion relacionada a
los supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y pasivos
dentro del siguiente afio fiscal y los juicios criticos en la seleccion y aplicacién de las politicas
contables se detallan a continuacién:

(a) Determinacion del Control sobre Entidades Participadas:
Los indicadores de control que se indican en la Nota 3(a) estan sujetos al juicio de la
administracion y pueden tener un efecto significativo en el caso de los intereses o
participaciones del Grupo en entidades estructuradas y fondos de inversion.

- Sociedades de Inversion y Vehiculos Separados

El Grupo actia como administrador de activos en beneficio de ofras partes a través
de fondos de sociedades de inversion y vehiculos separados. Al evaluar si el Grupo
controla estos fondos de inversién se han tomado en consideracién los siguientes
factores: el alcance de su autoridad para tomar decisiones sobre la participada, los
derechos mantenidos por otras partes, la remuneracion a la que tiene derecho
conforme a los acuerdos de remuneracion y su exposicion a la variabilidad de los
rendimientos. Como resultado, el Grupo ha concluido que actia como agente de las
inversiones para todos los casos y, por ende, no consolida estas sociedades de
inversion y vehiculos separados.

(b) Pérdidas por Deterioro en Préstamos:

El Grupo revisa su cartera de préstamos periédicamente para evaluar el deterioro en
base a los criterios establecidos por el Comité de Riesgos, en el cual establece
provisiones especificas que son aquellas que se constituyen con relacion a préstamos
en los cuales se ha identificado especificamente un riesgo superior al normal. Estas se
dividen en provisiones individuales asignadas a los préstamos, que por su naturaleza y
su monto tienen un impacto en la solvencia y en otros indicadores financieros del Grupo
y provisiones por grupo de préstamos que son aquellas asignadas a grupos de
préstamos de la misma naturaleza, area geografica o con propésitos comunes o que
han sido concedidos bajo un mismo programa de otorgamiento de préstamos.
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(6)

Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables, continuacion

(c)

(d)

(e)

(f)

Valor razonable de Instrumentos Derivados:

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son cotizados en los
mercados activos son determinados usando técnicas de valorizacién. Cuando las
técnicas de valoracion (por ejemplo, modelos) son usadas para determinar los valores
razonables, esas ténicas son validadas y revisadas periédicamente por personal
calificado independiente del area. Todos los modelos son evaluados y ajustados antes
de ser usados, y los modelos son calibrados para asegurar que los resultados reflejen la
informacion actual y precios comparativos del mercado.

En la medida posible, los modelos usan solamente informaciéon observable; sin
embargo, areas tales como riesgo de crédito (propio y de la contraparte), volatilidades y
correlaciones requieren de estimaciones por la Gerencia. Los cambios en los supuestos
acerca de estos factores pudieran afectar el valor razonable reportado de los
instrumentos financieros.

Deterioro en Inversiones en Valores Disponibles para la Venta

El Grupo determina que las inversiones disponibles para la venta tienen deterioro
cuando ha habido una disminucion significativa o prolongada en el valor razonable por
debajo de su costo. Esta determinacién de qué es significativa o prolongada requiere
juicio. Adicionalmente, el deterioro puede ser apropiado cuando existe evidencia de un
deterioro en la salud financiera del emisor, desempefio de la industria o el sector,
cambios en la tecnologia o en flujos de efectivo operativos y financieros.

Deterioro de la Plusvalia

El Grupo evallia anualmente si la plusvalia presenta un deterioro o cuando haya indicio
de posible deterioro. Esto requiere una estimacion del valor en uso de las unidades
generadoras de efectivo a las cuales la plusvalia se atribuye. La estimacion del valor en
uso requiere que la administracion estime los flujos de efectivo esperados de las
unidades generadoras de efectivo y ademas la seleccidén de una tasa de descuento
apropiada para calcular el valor presente de tales flujos de efectivo.

Impuesto sobre la renta

El Grupo esta sujeto a impuestos sobre la renta. Se requieren estimados significativos al
determinar la provisién para impuestos sobre la renta. Existen muchas transacciones y
calculos para los cuales la determinacion del Ultimo impuesto es incierta durante el
curso ordinario de negocios. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos es
diferente de las sumas que fueron inicialmente registradas, dichas diferencias
impactaran las provisiones por impuestos sobre la renta e impuestos diferidos en el
periodo en el cual se hizo dicha determinacién.

Comisiones Ganadas sobre Remesas

Las comisiones ganadas sobre remesas por B/.1,894,442 (septiembre 2013: B/.10,225,270),
son generadas por la subsidiaria Macrofinanciera, S. A., establecida en la Republica de
Colombia. Durante el mes de julio 2014, el Grupo tomo la decisién de no continuar realizando
estas operaciones en ese pais para que la subsidiaria se dedique principalmente al negocio
de intermediacién financiera.
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(7) Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta del Grupo y sus subsidiarias 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 afios. De acuerdo a
regulaciones fiscales vigentes, las companfias incorporadas en Panama estan exentas del
pago del impuesto sobre la renta de las ganancias provenientes de operaciones extranjeras,
de los intereses ganados sobre depdsitos a plazo en Grupos locales, de titulos de deuda del
gobierno de Panama y de las inversiones en valores listados con la Superintendencia del
Mercado de Valores y negociados en la Bolsa de Valores de Panama, S. A.

De acuerdo como establece el Articulo 699 del Cédigo Fiscal, modificado por el Articulo 9 de
la Ley 8 del 15 de marzo de 2010 con vigencia a partir del 1 de enero de 2010, el impuesto
sobre la renta para las personas juridicas dedicadas al negocio de la banca en la Republica
de Panama, deberan calcular el impuesto de acuerdo a las siguientes tarifas:

Antes del 1 de enero de 2014 27.5%

Para las subsidiarias no bancarias del Grupo, la tarifa para calcular el impuesto sobre la renta
es de 25% desde el 1 de enero de 2011. Adicionalmente, las personas juridicas cuyos
ingresos gravables superen un millén quinientos mil Balboas (B/.1,500,000) anuales, pagaran
el impuesto sobre la renta que resulte mayor entre:

a. Larenta neta gravable calculada por el método tradicional, o
b. La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro
punto sesenta y siete por ciento (4.67%)

La Ley 52 del 28 de agosto de 2012, restituyo el pago de las estimadas del Impuesto sobre la
Renta a partir de septiembre de 2012. De acuerdo a la mencionada Ley, las estimadas del
Impuesto sobre la Renta deberan pagarse en tres partidas iguales durante los meses de
junio, septiembre y diciembre de cada afio.

Las subsidiarias establecidas en las siguientes jurisdicciones estan sujetas al impuesto sobre
la renta conforme a la legislacién tributaria de cada pais respectivo:

Periodo
Tasa impuesto disponibles
Pais sobre la renta para revision
Colombia 34% 2013 en adelante
Costa Rica 30% 2013 en adelante
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A continuacién se presenta la composicién del gasto de impuesto sobre la renta:

30 de septiembre de
2014 2013
(No auditado) (No auditado)

Impuesto corriente:

Impuesto estimado 5,629,391 5,353,602
Ajuste de impuesto de ejercicios anteriores 27,397 (50,700)
Impuesto diferido:
Originacién y reversion de diferencias temporales (960,237) (591,876)
Total de gasto por impuesto sobre la renta 4,696,551 4,711,026
Conciliacion de la utilidad antes del gasto por impuesto sobre Ia renta:
30 de septiembre de
2014 2013
(No auditado) (No auditado)
Utilidad neta financiera 30,863,898 27,097,935
Gastos por impuesto sobre la renta 4,696,551 4,711,026
Utilidad financieras antes del impuesto de
operaciones continuadas y descontinudas 35,560,449 31,808,961
Tasa efectiva del impuesto sobre la renta 13.21% 14.81%

Al 30 de septiembre de 2014, la tasa impositiva de impuesto sobre la renta aplicable a la
renta neta gravable segun la legislacion fiscal vigente es del 25% (2013: entre 25% y 27.5%).

El impuesto sobre la renta diferido de activo y pasivo se detalla a continuacion:

30 de septiembre de 2014 31 de diciembre de 2013

(No auditado) (Auditado)
Activo Activo
Reserva para pérdidas en préstamos 6,627,339 5,677,691
6,627,339 5,677,691

En base en los resultados actuales y proyectados, la administracion del Grupo y sus
subsidiarias consideran que habra ingresos gravables suficientes para absorber los
impuestos diferidos activos que se describen en el estado consolidado de situacion

financiera.

Al 30 de septiembre de 2014, el Grupo mantenia un saldo de pérdidas fiscales acumuladas
por B/.603,240 (31 de diciembre de 2013: B/.603,240). Las pérdidas de impuesto
acumuladas podrian utilizarse durante cinco afios a razén de 20% por afio sin exceder el 50%

de los ingresos gravables.
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Estas pérdidas acumuladas disponibles, se distribuyen como sigue:

Pérdida fiscal a ser

Ao utilizada por afio
2014 196,647
2015 140,011
2016 118,962
2017 106,514
2018 41,107

(8) Efectivoy Efectos de Caja
El efectivo y efectos de caja se detallan a continuacion para propdsitos de conciliacién con el
estado consolidado de flujos de efectivo:

30 de septiembre 30 de septiembre

de 2014 de 2013
(No auditado) (No auditado)

Efectivo y efectos de caja 28,570,018 30,217,174
Depésitos a la vista en bancos 151,897,292 66,165,716
Depésitos a plazo en bancos 175,250,271 143,450,133
Total de efectivo y depdsitos en bancos 355,717,581 239,833,023
Menos: depdsitos en bancos que devengan

intereses, con vencimientos originales mayores

a 90 dias y pignoraciones 33,750,272 4,000,133
Efectivo y equivalentes de efectivo en el

estado consolidado de flujos de efectivo 321,967,309 235,832,890

(9) Valores Comprados bajo Acuerdos de Reventa
Al 30 de septiembre de 2014, los valores comprados bajo acuerdos de reventa ascendian a
B/.3,127,500 (diciembre 2013: B/.1,281,000), los cuales tenian fecha de vencimiento en
septiembre 2015 y una tasa de interés de 0.05%. Estos valores estaban garantizados con
notas del tesoro de los Estados Unidos, que ascendian a B/.3,000,000.

45




MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados

(10) Inversiones en Valores
Las inversiones en valores se detallan a continuacién:

Valores a valor razonable con cambios en ganancias o pérdidas

Al 30 de septiembre de 2014, el Banco vendié valores a valor razonable con cambios en
ganancias o pérdidas por B/.16,443,750 (30 de septiembre de 2013: B/.103,505,940),
generando una pérdida de B/.71,661 (30 de septiembre 2013: pérdida B/.309,372).

Valores Disponibles para la Venta
Las inversiones en valores disponibles para la venta se detallan como sigue:

30 de septiembre de 2014 31 de diciembre de 2013
(No auditado) (Auditado)
Valor Costo Valor Costo
Razonable amortizado Razonable amortizado
Acciones comunes extranjero 85,885 107,138 748,368 775,257
Acciones preferidas 30,770 26,000 27,995 26,000
Bonos corporativos extranjeros 160,407,710 162,966,560 109,555,804 116,569,369
Bonos corporativos y Fondos de Renta Fija
Locales 50,364,964 50,401,526 53,067,210 53,708,340
Bonos de la Republica de Panama 4,232,315 4,120,436 535,000 536,228
Bonos de otros gobiernos 81,323,894 87,138,348 62,075,484 72,436,187
Bonos del Gobierno de EEUU y Agencias 133,413,519 136,565,461 123,093,154 128,552,530
Certificado de Participacion Negociable 31,893,141 31,893,141 33,587,517 33,587,517
Certificados de Pago Negociable Décimo
Tercer Mes 3,036,779 3,036,779 134,190 134,190
Papeles comerciales y letras del tesoro,
extranjeros 5,060,742 5,439,110 25,966,660 25,985,214
Acciones locales 8.044,250 8,268,262 5,471,578 5,485,262
477,893,969 489,962,761 414,262,960 437,796,094

El Grupo mantiene acciones de capital por un monto de B/.190,207 (diciembre 2013:
B/.71,756), las cuales se mantienen al costo por no haber podido determinar de forma
confiable su valor razonable. El Grupo efectla revisiones anuales para validar que el valor de
estas inversiones no haya sufrido un deterioro permanente por el cual se deba ajustar el valor
de la inversion. Las acciones de capital que se mantienen al costo no cuentan con un
mercado activo y el Grupo contempla mantener las mismas en sus libros.

El Grupo realizé ventas de su cartera de inversiones en valores disponibles para la venta por
B/.458,396,127 (30 de septiembre de 2013: B/.402,706,210) generando una pérdida en venta
de B/.265,345 (30 de septiembre de 2013: pérdida B/.1,966,656).

Al 30 de septiembre de 2014, valores con valor de mercado de B/.70,383,059 (diciembre
2013: B/.73,725,675) estan garantizando valores vendidos bajo acuerdo de recompra. Véase
Nota 16.

Al 30 de septiembre de 2014, valores con valor nominal de B/.153,838,584 (diciembre 2013:
B/.127,787,000) garantizan financiamientos recibidos. Véase Nota 17.
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(10) Inversiones en Valores, continuacion

Valores Mantenidas hasta su Vencimiento

La cartera de inversiones mantenidas hasta su vencimiento ascendia a B/.158,729,773

(diciembre 2013: B/.160,170,813)

La cartera de inversiones mantenidas hasta su vencimiento se detalla a continuacion:

30 de septiembre de 2014 31 de diciembre de 2013
{No auditado) (Auditado)
Costo Valor Costo Valor
amortizado Razonable amortizado Razonable
Bonos corporativos extranjeros 15,530,434 16,673,915 15,855,520 16,236,483
Bonos corporativos y fondos de renta fija
locales 19,995,900 20,143,344 20,625,000 20,003,628
Bonos de la Republica de Panama 47,825,037 48,656,950 48,423,823 47,729,790
Bonos de otros gobiernos 26,963,497 28,432,901 27,168,964 27,428,169
Bonos del Gobierno de EEUU y Agencias 40,853,599 42,591,528 40,578,022 39,914,856
Papeles comerciales y letras del tesoro,
extranjeros 7,561,306 7,646,230 7,519,484 7,318,281
158,729,773 164,044 868 160,170,813 158,631,207

Al 30 de septiembre de 2014, valores con valor nominal de B/.31,850,000 (diciembre 2013:
B/.31,850,000) estan garantizando valores vendidos bajo acuerdo de recompra por la suma
de B/.90,601,250 (diciembre 2013: B/.90,078,000). Véase Nota 16.

Al 30 de septiembre de 2014, valores con valor nominal de B/.50,825,000 (diciembre 2013:
B/.41,325,000) garantizan financiamientos recibidos. Véase Nota 17.

Con fecha 24 de septiembre de 2013, el Comité de ALCO aprobo transferir titulos valores por
B/.136,030,568 a su valor razonable de la categoria de “Valores disponibles para la venta” a
la categoria de “Valores mantenidos hasta su vencimiento”, basados en la solidez crediticia
del emisor y la intencién y capacidad para mantenerlas en dicha categoria. La transferencia
se hizo efectiva el 28 de septiembre de 2013. Dichas inversiones mantenian a esa fecha una
perdida no realizada por B/.11.551.477, presentada en el estado consolidado de cambios en
patrimonio en el rubro de “Reserva para valuacion de valores disponibles para la venta”. Esta
pérdida no realizada sera amortizada a ganancia o pérdidas a lo largo de la vida remanente
de cada titulo utilizando el método de interés efectivo. Desde la fecha de reclasificacién hasta
el 30 de septiembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013, se ha amortizado B/.769,260 y
B/.418,768 respectivamente, quedando un saldo pendiente de B/.10,363,449 y de
B/.11,132,709, respectivamente. La tasa de interés efectiva oscila entre 0.98% y 4.62% y se
espera recuperar la totalidad de los flujos de efectivo.
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(11) Préstamos
El detalle de la cartera de préstamos por producto se presenta a continuacion:

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Comercial 851,971,576 755,199,909
Personales, autos y tarjetas 444 932,970 414,419,512
Hipotecarios residenciales 294,484 472 259,155,068
Financiamiento interino y construccion 222,437,025 173,278,922
Prendario 163,743,581 171,961,985
Agropecuario 120,906,052 97,156,401
Industriales 86,161,288 83,750,896
Factoraje 82,302,404 59,835,021
Jubilados 54,785,453 49,995,941
Turismo y servicios 26,435,521 27,942 249
Arrendamientos financieros 24,711,736 19,269,524
Hipotecarios comerciales 14,794,549 23,269,345
Total 2,387,666,627 2,135,234,773

En fecha 11 de abril de 2014, el Grupo estructuré en conjunto con otras instituciones
financieras un préstamo sindicado de B/.37,670,000. Al 30 de septiembre de 2014, se ha
otorgado B/.8,386,247, del monto total del préstamo.

El saldo de capital de los préstamos morosos ascendia a B/.15,673,673 (diciembre 2013:
B/. 10,500,839) y vencidos ascendian a B/.19,091,173 (diciembre 2013: B/.18,598,666).

El monto total de las garantias para ambos afios se presenta en la Nota 4.

El saldo de los préstamos reestructurados al 30 de septiembre de 2014, ascendia a
B/.2,372,748 (diciembre 2013: B/.4,036,813).

Los préstamos en estado de no acumulacion de interés ascendian a B/.13,319,614

(diciembre 2013: 10,174,930).
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(11) Préstamos, continuacién
El movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos se detalla a continuacion:

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del afio 34,945,571 31,511,271
Provisién cargada a gastos 8,237,692 9,287,518
Préstamos castigados (7,792,274) (13,013,553)
Recuperaciones 1,706,331 7,160,335
Saldo al final del afio 37,097,320 34,945,571

Al 30 de septiembre de 2014, la administracion del Grupo ha establecido una reserva
especifica de B/.9,263,098 (31 de diciembre de 2013: B/.6,822,106) de acuerdo a la
estimacién de pérdidas de los préstamos clasificados, considerando la estimacion del valor
de las garantias existentes. Ademas, ha constituido una reserva colectiva de B/.27,834,222
(31 de diciembre de 2013: B/.28,123,465) por lo cual el monto total de la reserva de

B/.37,097,320 (31 de diciembre de 2013: B/.34,945571) representa el 1.55% (31 de
diciembre de 2013: 1.64%) del total de la cartera.

La cartera de préstamos incluye arrendamientos financieros cuyo perfil de vencimiento se
presenta a continuacion:

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2014 2013
(No auditado) (Auditado)

Pagos minimos hasta 1 afio 3,069,296 5,237,161
Pagos minimos de 1 a 5 afios 21,832,572 14,258,214
Total de pagos minimos 24,901,868 19,495,375

Menos: intereses y comisiones descontadas

no ganadas 190,164 225,851
Total de arrendamientos financieros 24.711,736 19,269,524
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(12) Propiedades, Mobiliario, Equipo y Mejoras
Las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras se resumen como sigue:

30 de septiembre de 2014

(No Auditado)
Equipo de Equipo
Terreno Edificio Mejoras Mobiliario oficina rodante Total
Costo
Saldo al inicio de periodo 17,622,269 12,592,111 14,123,667 3,802,724 22,965,390 846,166 71,952,327
Compras 0 579,908 2,164,780 204,996 2,529,530 82,985 5,562,199
Ventas y descartes 0 (233,541) (506,773) (6.507) (642,802) (48,383) (1.438,006)
Saldo al final del periodo 17,622,269 12,938,478 15,781,674 4,001,213 24,852,118 880,768 76,076,520
Depreciacién y amortizacion
acumuladas
Saldo al inicio de periodo 0 116,300 8,327,285 1,993,442 15,304,557 521,946 26,263,530
Gastos del perfodo 0 187,494 776,655 165,944 2,622,070 93,874 3,846,037
Ventas y descartes 0 (167.597) (57,576) (2,057) (604,890} (42 985) (875,105)
Saldo al final del periodo 0 136,197 9,046,364 2,157,329 17,321,737 572 835 29,234,462
Saldo neto 17,622,269 12,802,281 6.735.310 1,843,884 7,530,381 207,933 46,842,058
31 de diciembre de 2013
{Auditado)
Equipo de Equipo
Terreno Edificio Mejoras Mobiliario oficina rodante Total
Costo
Saldo al inicio de afio 3,281,723 12,592,111 13,485,140 3,088,078 17,291,987 732,228 50,471,267
Compras 14,700,000 0 642,486 716,272 6,164,289 174,838 22,397,885
Ventas y descartes (359.454) 0 (3.959) (1.626) (490,886) (60,900) (916.825)
Saldo al final del afio 17,622,269 12,592,111 14,123,667 3.802,724 22 965,390 846,166 71952327
Depreciacion y amortizacion
acumuladas
Saldo al inicio de afio 0 108,300 6,917,049 1,750,794 13,488,865 479,834 22,744,842
Gastos del afio 0 8,000 1,410,236 242,853 2,186,195 103,013 3,950,297
Ventas y descartes 0 0 0 (205) (370,503) (60,901) (431,609)
Saldo al final del afio 0 116,300 8,327,285 1,993,442 15,304,557 521,946 26,263,530
Saldo neto 17,622,269 12,475,811 5,796,382 1.800.282 1,660,833 324,220 45,688,797

Al 30 de septiembre de 2014, la subsidiaria Macrofinanciera, S. A. en cumplimiento con la
regulacion del pais, efectué un avalto técnico de sus activos fijos representados por bienes
inmuebles. El ajuste por revaluacién asciende a un monto de B/.117,255 (31 de diciembre de
2013: B/.111,842) y se registra una linea separada en el estado consolidado de cambio en el
patrimonio como revaluacién de inmueble. Se utiliza el método comparativo del mercados.
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(13) Plusvalia
La administracion realiza la valoracién de la plusvalia en la subsidiaria adquirida, aplicando el
metodo de flujos futuros descontados basado en la rentabilidad de sus operaciones.

El siguiente cuadro resume el saldo de la plusvalia del Grupo, generada por la adquisicién en
la siguiente compaiiia:

Fecha de Participacion
Empresa adquisicién adquirida Saldo
Macrofinanciera, S. A. Septiembre 2007 70% 6,717,198

La plusvalia no ha tenido movimientos durante el periodo.

Para llevar a cabo la valuacién de los activos y negocios adquiridos se proyectaron los flujos
netos esperados de los activos o negocios, por periodos de 8 afios, e igualmente se define un
crecimiento a perpetuidad o muiltiplo de flujos al final del periodo de la proyeccion de flujos
para estimar el flujo terminal. Las tasas de crecimiento en los activos o negocios fluctiian en
base a la naturaleza de cada uno, y el rango actual esta entre 20% y 25%, mientras que la
tasa de crecimiento perpetua esta entre 2% y 5%.

Para determinar las tasas de crecimiento de los activos o negocios se utilizé como referencia
el crecimiento, desempefio, y métricas histéricas reales de los activos o negocios pertinentes,
sus perspectivas futuras, el crecimiento macroeconémico anticipado del pais, los segmentos
0 negocios en evaluacién, al igual que los planes de negocios del Grupo y tasas de
crecimiento esperadas en general, al igual que para los negocios especificos en evaluacion.

Para calcular el valor presente de los flujos futuros y determinar el valor de los activos u
negocios siendo evaluados se utilizé como tasa de descuento el rendimiento requerido por el
accionista, cuando la unidad de negocios evaluada es el Grupo. Ademas se realiza un calculo
comparativo del costo promedio ponderado del capital de la compariia, pero si tal calculo
queda por debajo de la tasa requerida del Grupo, se utiliza la mayor, siendo conservador. El
costo de capital utilizado fluctia entre 12% y 18% y se ajusta en el tiempo.

Los principales supuestos antes descritos pueden cambiar a medida que las condiciones
economicas y del mercado cambien. El Grupo estima que los cambios razonablemente
posibles en estos supuestos no afecten el importe recuperable de las unidades de negocio o
que disminuya por debajo del valor del importe en libros.
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(14) Bienes Adjudicados Disponibles para la Venta, neto
El detalle de los bienes adjudicados disponibles para la venta se presenta a continuacion:

30 de septiembre 31 de diciembre de

de 2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Inmuebles 6,461,928 4,847,261
Equipo rodante y otros 216,968 143,089
6,678,896 4,990,350
Reserva para posibles pérdidas (38,448) (663,715)
Total, neto 6,640,448 4,326,635

El movimiento de la reserva de bienes adjudicados es la siguiente:

30 de septiembre 31 de diciembre de

de 2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del periodo/afio 663,715 147,743
Provision registrada en resultados 46,843 628,151
Pérdida en ventas de activos (672,110) 112,179)
Total, neto 38,448 663,715

(15) Otros Activos
El detalle de los otros activos se presenta a continuacion:

30 de septiembre 31 de diciembre de

de 2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Cuenta por cobrar 10,198,740 5,545,037
Cuentas por cobrar - clientes 13,949,497 13,021,543
Gastos pagados por anticipado 13,150,902 11,899,725
Impuestos pagados por anticipado 3,955,150 6,773,551
Primas por cobrar 1,615,924 1,152,885
Partidas en transito 4,410,765 4,828,604
Otros 443,693 763,227
Total 47,724,671 43,984,572

(16) Valores vendidos bajo acuerdos de recompra

Los valores vendidos bajo acuerdos de recompra ascendian a B/.90,601,250 (diciembre
2013: B/.90,078,000) con vencimientos a octubre 2014 (diciembre 2013: junio 2014) y tasas
de interés anual del 0.36 % al 2.25% (diciembre 2013: 0.36 %). Estos valores estan
garantizados con valores disponibles para la venta y mantenidos hasta su vencimiento por
B/.70,383,059 y B/.31,850,000 respectivamente (diciembre 2013: valores disponibles para la
venta y mantenidos hasta su vencimiento por B/.73,275,675 'y B/.31,850,000,
respectivamente). Véase Nota 10.
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(17) Financiamientos Recibidos
Al 30 de junio de 2014, los términos y condiciones de los financiamientos recibidos del Grupo

se detallan a continuacion:
30 de septiembre de 31 de diciembre de

2014 2013
{No auditado) (Auditado)
Pasivo Financiero Tasa de Interés Vencimiento Valor en Libros Valor en Libros
Linea de Crédito De 1.44% a 2.76% Varios hasta Diciembre 84,641,475 339,976,078
2014
Linea de Crédito De 0.53% a 7.67% Varios hasta 223,580,180 43,181,813
Noviembre 2015
Linea de Crédito 2.35% Enero 2016 43,597,587 25,000,000
Linea de Crédito De 0.56% a 6.54% Varios hasta Octubre 87,334,498 74,943,760
2017
Linea de Crédito De 1.64% a 3.15% Varios hasta Diciembre 53,852,128 54,042,477
2018
Linea de Crédito De 1.74% a 1.78% Junio 2019 10,667,430
Linea de Crédito 3.78% Marzo 2021 30,000,000
Linea de Crédito 5.31% Abril 2024 30,000,000 0
Total 563,673,208 537.144,128

Al 30 de septiembre de 2014, financiamientos por B/.144,500,000, (diciembre 2013:
B/.139,943,760) estan garantizados con valores disponibles para la venta y mantenidos hasta
su vencimiento por B/.153,838,684 y B/.50,825,000 (diciembre 2013: B/.127,787,000 y
B/.41,325,000) respectivamente. Véase Nota 10.

(18) Bonos por pagar
El Grupo ha efectuado emisiones de bonos por pagar que se resumen de la siguiente forma:

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2014 2013
Serie Tasa de interés Vencimiento {No auditado) (Auditado)
Serie B- emisidn de septiembre de
2013 4.00% Jul. 2015 20,000,000 19,722,000
Serie A- emision de junio de 2013 4.13% Jun. 2016 12,985,000 12,435,000
Serie C- emision de septiembre de
2013 4.45% Feb. 2017 5,670,000 3,670,000
Serie D- emision de agosto de 2010 Libor (3) +5.15% Feb. 2016 6,457,000 6,457,000
45,112,000 42,284,000

A continuacién, se describen las caracteristicas y garantias para estas emisiones:

Emisién de diciembre 2012

Oferta publica de Programa Rotativo de Bonos Corporativos por un valor de hasta
B/.1560,000,000 autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
mediante Resolucion CNV No. 436-12 del 27 de diciembre de 2012 y por la Bolsa de Valores
de Panama. Durante el 2013 se realizaron colocaciones de esta autorizacién en los meses
junio y septiembre.
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(18)

(19)

Bonos por pagar, continuacion

Los Bonos seran emitidos en forma nominativa, rotativa, registrada y sin cupones, en
denominaciones de mil balboas y, seran emitidos en distintas series, en donde el plazo de
vencimiento de los Bonos Corporativos Rotativos Clase A sera determinada por el “Emisor” y
para los Bonos Corporativos Clase B tendran un plazo de 20 afios; sin embargo, al cumplir
15 afios, los bonos seran prorrogados automaticamente por plazos adicionales de 20 afios
cada uno, contados a partir del vencimiento del periodo original de 20 afios.

La tasa de interés anual para los Bonos podra ser fija o variable a opcién de “el Emisor’. En
el caso de ser fija, los Bonos devengaran una tasa de interés que sera determinada por “el
Emisor”. En el caso de ser tasa variable, los Bonos devengaran una tasa de interés anual
equivalente a Libor 3 meses mas un diferencial que sera determinado por “el Emisor” segtin
la demanda del mercado.

Emisién de agosto 2010

Oferta publica de Programa Rotativo de Bonos Corporativos por un valor de hasta
B/.50,000,000 autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
mediante Resolucion CNV No. 312-10 del 19 de agosto de 2010 y por la Bolsa de Valores de
Panama.

Los Bonos seran emitidos en forma rotativa, global, nominativa, registrada y sin cupones, en
denominaciones de mil balboas y, seran emitidos en distintas series, con plazos de 2, 3, 5y
10 afios contados a partir de la emisidn de cada serie.

La tasa de interés para los Bonos podra ser fija o variable a opcién del emisor. En el caso de
ser fija, los Bonos devengaran una tasa de interés que sera determinada por el emisor. En el
caso de ser tasa variable, los Bonos devengaran una tasa de interés equivalente a Libor 3
meses mas un diferencial que serd determinado por el emisor seglin la demanda del
mercado.

Otros Pasivos
El detalle de los otros pasivos se presenta a continuacion:

30 de septiembre 31 de diciembre de

de 2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Cuentas por pagar 25,421,891 28,054,915
Partidas en transito 31,248,232 33,814,119
Depositos de clientes 1,538,239 1,610,435
Prestaciones laborales x pagar 827,141 1,263,055
Provisiones laborales 4772,868 2,405,609
Otros 1,756,114 750,440
Gastos acumulados por pagar 3.543,760 2,417,466
Total 69,108,245 70,316,039

El Grupo mantiene registrado bajo cuentas por pagar el valor razonable de los canjes de tasa
de interés (Interest rate swaps) por B/.3,946,072 (31 de diciembre de 2013: B/.1,248,262).
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(20) Patrimonio
Acciones comunes:

30 de septiembre 31 de diciembre de

de 2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Acciones autorizadas, sin valor nominal 50,000,000 50,000,000
Acciones emitidas y pagadas totalmente
al inicio del periodo/afio 16,177,254 14,714,028

Acciones emitidas y pagadas totalmente 0 1,463,226
Total de acciones emitidas y en circulacion, neto 16,177,254 16,177,254

A continuacion los dividendos declarados y pagados sobre acciones comunes:

30 de septiembre 31 de diciembre de

de 2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Total de dividendos declarados y pagados sobre
acciones comunes en el periodo/afio 4,575,770 5,558,749

Acciones preferidas:

La subsidiaria Multibank, Inc. estd autorizada a emitir 1,500,000 acciones preferidas con un
valor nominal de B/.100. Al 30 de septiembre de 2014, el nimero de acciones preferidas en
circulacioén asciende a 932,697 (31 de diciembre de 2013: 733,703), estas emisiones de
acciones preferidas fueron de caracter publico.

El cuadro a continuacién muestra los saldos vigentes, términos y condiciones de las distintas
emisiones de acciones preferidas:

™
%
3 -

Multibank Inc.

Emisiones 2014 2013 Dividendos Tipo Serie
2007 20,000,000 20,000,000 7.75% No acumulativos A
2008 15,000,000 15,000,000 7.00% No acumulativos B
2008 3,270,000 3,270,000 7.50% No acumulativos C
2009 2,911,700 2,911,700 7.50% No acumulativos C
2010 3,818,300 3,818,300 7.50% No acumulativos C
2011 7,000,000 7,000,000 7.00% No acumulativos A
2011 6,323,700 6,323,700 6.70% No acumulativos B
2011 15,046,600 15,046,600 7.00% No acumulativos C
2014 3,676,300 0 6.70% No acumulativos B
2014 4,953,400 0 7.00% No acumulativos C
2014 11,269,700 0 6.70% No acumulativos D

93,269,700 73,370,300
55




MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados

(20) Patrimonio, continuacion
Los Prospectos Informativos de las ofertas publicas, establecen las siguientes condiciones:

Las Acciones Preferidas No Acumulativas no tienen fecha de vencimiento. Multibank, Inc.
podra, a su entera discrecion redimir las acciones luego de cumplidos los 3 afios de la
fecha de emisién, parcial o totalmente, de acuerdo al mecanismo establecido en la
seccion 3.7 del Capitulo lll del Prospecto. Sin embargo, el Acuerdo No. 5-2008 del 1 de
octubre de 2008, emitido por la Superintendencia de Bancos de Panam4, establece que
dicha redencién debe ser autorizada por la Superintendencia.

Los dividendos podran pagarse, una vez que sean declarados por la Junta Directiva. Sin
embargo, los dividendos no seran acumulativos.

Los dividendos sobre las acciones preferidas seran pagados al Tenedor Registrado de
forma trimestral hasta la redencion de la presente emisién (4 veces al afio), hasta que el
Emisor decida redimir dichas Acciones Preferidas. Los Prospectos Informativos de las
ofertas publicas establecen que i) para la Serie “A” emitida bajo la Resolucién No.326-07
de 20 de diciembre 2007, los dias de pago de dividendos son los 26 de marzo, 26 de
junio, 26 de septiembre y 26 de diciembre de cada afio; ii) para las Series ‘B’ y “C”
emitidas bajo Resolucion No.255-08 de 14 de agosto 2008, los dias de pago de
dividendos se encuentran definidos en los dias 5 de enero, 5 de abril, 5 de julio y 5 de
octubre de cada afio v, iii) mientras que para las Series “A”, “B” y “C” emitidas bajo la
Resolucion No.47-11 de 25 de febrero 2011, los dias de pago de dividendos son los 28 de
febrero, 28 de mayo, 28 de agosto y 28 de noviembre de cada afio.

La declaracion del dividendo le corresponde a la Junta Directiva, usando su mejor criterio,
de declarar o no dividendos. La Junta Directiva no tiene obligacién contractual ni
regulatoria de declarar dividendos.

Multibank, Inc. no puede garantizar, ni garantiza el pago de dividendos.

Los accionistas preferidos se podran ver afectados en su inversién siempre y cuando
Multibank, Inc. no genere las utilidades o ganancias necesarias que a criterio de la Junta
Directiva puedan ser suficientes para declarar dividendos.

Los dividendos de las acciones preferidas, serdn netos de cualquier impuesto que
pudiese derivarse del Grupo.

Las acciones preferidas estan respaldadas por el crédito general del Grupo y gozan de
derechos preferentes sobre los accionistas comunes en el pago de dividendos cuando
éstos se declaren.

Durante el afio 2014 se pagaron dividendos sobre acciones preferidas por un total de
B/.4,398,771 (2013: B/.5,901,491).
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(20) Patrimonio, continuacion
Exceso en adquisicion de participacion no controladora:
El siguiente cuadro resume el saldo del exceso pagado por el Grupo, en la adquisicién de
participaciones no controladoras en las siguientes subsidiarias:

Fecha de Participacion
Empresa adquisicion adquirida Saldo
Macrofinanciera, 8. A. Abril 2011 30% (5,454,054)
MB Crédito, S. A. Abril 2014 25% (152,873)

5,606,927

Provision dinamica:
El siguiente cuadro resume el saldo constituido de provision dindmica por el Banco y cada
una de las siguientes subsidiarias:

Empresa 30 de:l :ez%i:ﬁmbre
Multibank Inc 19,180,671
Hemisphere Bank Inc., Ltd. 127,761
Gran Financiera, S.A. 149,079
Macrofinanciera, S.A. 2,583,365
Multileasing Financiero, S.A. 308,819
Multi Facilities Holding Corp 729,954
Multibank Factoring, Inc. 218,662
Multibank Cayman, Inc. 801,354

24,099,665

(21) Compromisos y Contingencias

Compromisos:

El Grupo mantenia instrumentos financieros fuera del estado consolidado de situacion
financiera, con riesgo crediticio que resultan del curso normal de sus operaciones y los cuales
involucran elementos de riesgo crediticio y de liquidez. Dichos instrumentos financieros

incluyen cartas de crédito, garantias emitidas y promesas de pago, los cuales se describen a
continuacién:

30 de septiembre 31 de diciembre de

de 2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Cartas de crédito 16,204,017 3,518,809
Garantias emitidas 75,640,545 38,736,747
Promesas de pago 106,749,466 106,739,599
198,594,028 148,995,155
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(21) Compromisos y Contingencias, continuacion
Las cartas de crédito, garantias emitidas y promesas de pago estan expuestas a pérdidas
crediticias en el evento que el cliente no cumpla con su obligacién de pagar. Las politicas y
procedimientos del Grupo en la aprobaciéon de compromisos de crédito, garantias financieras
y promesas de pago son las mismas que se utilizan para el otorgamiento de préstamos
registrados en el estado consolidado de situacién financiera.

Las garantias emitidas tienen fechas de vencimiento predeterminadas, las cuales en su
mayoria vencen sin que exista un desembolso, y por lo tanto, no representan un riesgo de
liquidez importante.

En cuanto a las cartas de crédito, la mayoria son utilizadas; sin embargo, la mayor parte de
dichas utilizaciones son a la vista, y su pago es inmediato.

Las promesas de pago son compromisos bajo los cuales el Grupo acepta realizar un pago
una vez se cumplan ciertas condiciones, las cuales tienen un vencimiento promedio de seis
(6) meses y se utilizan principalmente para los desembolsos de préstamos hipotecarios y de
autos. El Grupo no anticipa pérdidas como resultado de estas transacciones.

Contingencias:

Existen juicios ordinarios en contra del Grupo por la suma de B/.5,650,588 (31 de diciembre
de 2013: B/.1,649,422). La Administraciéon y los abogados del Grupo estiman un resultado
favorable en dichos procesos.

El Grupo, mantienen con terceros, compromisos dimanantes de contratos de arrendamiento
operativo de inmuebles, los cuales expiran en varias fechas durante los proximos afos. El
valor de los canones anuales de arrendamiento de los contratos de ocupacion para los
préximos cuatro afios es el siguiente:

Anos Total

2014 1,018,478
2015 3,969,982
2016 4,042,735
2017 3,592,920
2018 3,658,818

Durante el semestre terminado el 30 de septiembre de 2014, el gasto de alquiler de
inmuebles ascendié a B/.3,152,858 (30 de septiembre de 2013: B/.3,198,175).

(22) Administracion de contratos fiduciarios, cartera de inversiones.
La subsidiaria Multi Trust, Inc. mantenia en administracién, contratos fiduciarios por cuenta y
riesgo de clientes ascendi6 en su totalidad la suma de B/.201,269,055 (31 de diciembre de
2013: B/.145,649,439); de los cuales existen contratos de fideicomisos de garantia por un
total de B/.197,677,434 (31 de diciembre de 2013: B/.142,057,818).

La subsidiaria Multi Securities, Inc. mantenia en administraciéon, efectivo y cartera de

inversiones por cuenta y riesgo de clientes que ascendian a un total de B/.568,708,025 (31
de diciembre de 2013: B/.474,139,206).
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(23) Instrumentos Financieros Derivados
El Grupo utiliza contratos de canje de tasas de interés (“interest rate swaps”) para reducir el
riesgo de tasas de interés de activos y pasivos financieros. El Grupo reduce su riesgo de
crédito con relacién a estos acuerdos al utilizar como contraparte a instituciones financiera.
Dichos contratos se registran a valor razonable en el estado consolidado de situacion
financiera, en otros activos y otros pasivos, segun corresponda.

A continuacién el resumen de los contratos de derivados por vencimientos y método de

contabilizacion:

30 de septiembre de
2014

No Auditado
Vencimiento remanente
del valor nominal Valor razonable
Métodos de contabilizacién De 3 a 1 afio Més de 1 afio Activos Pasivos
Cobertura de valor razonable 0 87,056,000 0 3,946,072

31 de diciembre de
2014

Auditado
Vencimiento remanente
del valor nominal Valor razonable
Métodos de contabilizacion De 3 meses a 1 aiio Mas de 1 afio Activos Pasivos
Cobertura de valor razonable o 87,056,600 353,815 1,248,262

Mensualmente, se determina el cambio en el valor razonable de derivados hipotéticos que
simulan la posicién primaria cubierta tomando en cuenta solo el riesgo de tasa de interés
para compararlo contra el cambio en la valuacion del derivado real de tasa de interés.

Se comparan ambos valores con la finalidad de determinar su efectividad de acuerdo con la
regla del 80-125% de efectividad establecido por la normativa contable para mantener la
contabilidad de cobertura.

El Banco ha medido los efectos del riesgo de crédito de sus contrapartes y su propio riesgo
de crédito para determinar el valor razonable de sus instrumentos financieros derivados.

El Banco calcula los ajustes por riesgo de crédito incorporando insumos que se derivan del
mercado de los Credit Default Swaps (CDS).

Los instrumentos financieros derivados se han categorizado en el nivel 2 de la jerarquia de
valor razonable, como sigue:

Medicién del Valor Razonable de los Instrumentos Derivados

2014 Nivel 2
Pasivos financieros a valor razonable 3,946 072
013 Nivel 2
Activos financieros a valor razonable 353,815
Pasivos financieros a valor razonable 1,248,262

Ver descripcion de los niveles en Nota 5.
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(23) Instrumentos Financieros Derivados, continuacién
A continuacion se presentan los principales métodos de valorizacién, hipétesis y variables
utilizadas en la estimacion del valor razonable de los derivados:

Derivados Técnica de Valoracién Variables utilizadas Nivel
Mercados Organizados Precios de mercado Precios de mercado observables 1

en mercados activos.

Curvas de rendimiento.
Tasas de divisas.
Margen de crédito.
Recuperacién asumida.
Volatilidad.

Over the Counter (OTC) Flujos descontados

(24) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
El estado consolidado de situacion financiera y el estado consolidado de resultados incluyen
saldos y transacciones con partes relacionadas, los cuales se resumen asi:

30 de septiembre de 2014
(No auditado)
Accionistas,
Compaiiias Directores y
relacionadas Ejecutivos clave
Activos
Préstamos 10,964,891 4,740,378
Intereses por cobrar 57,985 12,352
Pasivos
Depositos a la vista 484 350 123,317
Dep6sitos de ahorro 120,317 1,664,624
Depositos a plazo fijo 22,369,987 40,000
Intereses por pagar 297,030 4,503
Compromisos y contingencias
Garantias emitidas I ¢ | 732,112
30 de septiembre de 2014
(No auditado)
Intereses devengados sobre:
Préstamos 349,469 127,476
Gastos de intereses:
Depositos 214,605 61,696
Gastos generales y administrativos:
Dietas 0 75,384
Salarios y ofros beneficios 0 1,107,839
Alguileres 1,199,863 0
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(24) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas, continuaciéon

31 de diciembre de 2013
(Auditado)
Accionistas,
Compaiiias Directores y
relacionadas Ejecutivos clave

Activos:

Préstamos 11,137,495 4,590,427
Intereses por cobrar 50,243 10,371
Pasivos:

Depésitos a la vista 404,202 44,842
Depositos de ahorro 140,996 1,467,609
Depdsitos a plazo fijo 17,703,988 2,307,423
Intereses por pagar 481,175 17,397
Compromisos y contingencias:

Garantias emitidas 72,957 732,112

30 de septiembre de 2013

(No auditado)
Intereses devengados sobre:
Préstamos 401,045 137,437
Gastos de intereses:
Depdsitos 466,959 16,783
Gastos generales y administrativos:
Dietas 0 51,455
Salarios y otros beneficios 0 1,423,551
Alquileres 1,166,532 0

Los préstamos otorgados a partes relacionadas tienen vencimientos varios de septiembre
2014 hasta marzo de 2044 (31 de diciembre de 2013: julio de 2043) y devengan una tasa de
interés anual que oscila entre 2.25% y 24.00% (31 de diciembre de 2013: 2.25% y 18.00%).

Dichos préstamos se encuentran respaldados con garantia de efectivo por el orden de los
B/.5,147,646 (31 de diciembre de 2013: B/.7,574,000), garantia de bienes inmuebles por
B/.7,746,953 (31 de diciembre de 2013: B/.5,693,572) y garantias de bienes muebles por
B/.304,347 (31 de diciembre de 2013: B/.255,699).

Las condiciones otorgadas en las transacciones con partes relacionadas son sustancialmente
similares a las que se dan con terceros no vinculados al Grupo.
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(25) Informacién de Segmentos
La composicién de los segmentos de negocios se describe de la siguiente manera:

30 de septiembre de 2014

(No auditado)
Servicios Administracién Total
Financieros de Fondos Segquros Eliminaciones Consolidado

Ingresos por intereses y comisiones 161,941,429 874,338 276,906 0 163,092,673
Gasto de intereses y comisiones 59,809,552 132,859 4,164 0 59,046,575
Otros ingresos, neto 846,191 61,709 2,181,968 (121,137) 2,968,731
Provisién para pérdidas en

préstamos y bienes adjudicados 8,284,535 0 0 0 8,284,535
Gastos generales y administrativos 60,036,216 1,323,635 1,017,631 (107,637) 62,269,845
Utilidad neta antes del impuesto

sobre la renta 234,657,317 (520.447) 1437079 —.(13.500) - 35,560,449
Total de activos 3,466,524 185 3395211 — 11,057,623 £5.636.216) 3.475440.803
Total de pasivos 3.123,803,388 679,613 3,768,996 £3.351,131) 3.124,900,867

30 de septiembre de 2013
{No auditado)
Servicios Administracion Total
Financieros de Fondos Sequros Eliminaciones Consolidado

Ingresos por intereses y comisiones 152,131,787 1,007,484 200,215 (38,645) 153,300,841
Gasto de intereses y comisiones 53,994,875 269,373 4,012 0 54,268,260
Otros ingresos, neto (516,588) 295,028 2,050,197 (13,123) 1,815,514
Provisién para pérdidas en

préstamos y bienes adjudicados 9,503,414 0 0 0 9,603,414
Gastos generales y administrativos 57,654,538 1,130,858 881,304 (130,980) 58,635,720
Utilidad neta antes del impuesto

sobre la renta 30,462,372 (97.719) 1,365,096 79,212
Total de activos 2.880,600.290 14006908 ___ 8,024,423 10,697.370) 2.891,934,251
Total de pasivos 2,593 722 447 11,904,005 ___3.161.821 —(1,740.254) 2.607,048.019

(26) Valor Razonable de Instrumentos Financieros

El valor razonable de los activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios
de negociantes. Para todos los demas instrumentos financieros, el Grupo determina los
valores razonables usando otras técnicas de valoracion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informaciéon de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de grados de juicio variables que dependen de la liquidez, la
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacién
de precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.

El Grupo mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que reflejan la
importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

e Nivel 1. precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que el Grupo puede acceder en la fecha de medicion.
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(26) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacién
e Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye instrumentos valorizados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u otras

técnicas de valoracion donde los datos de entradas significativos son directamente o
indirectamente observables en un mercado.

e Nivel 3. esta categoria contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de
valoracion incluyen datos de entradas no observables y tienen un efecto significativo en la
medicion del valor razonable. Esta categoria incluye instrumentos que son valuados,
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes
significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

Otras tecnicas de valoracion incluyen valor presente neto y modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacion. Los supuestos y datos de entrada utilizados en
las tecnicas de valoracién incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios
y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.

El objetivo de utilizar una técnica de valoracion es estimar el precio al que tendria lugar una
transaccion ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre participantes del
mercado en la fecha de la medicion en las condiciones de mercado presentes.

El valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros, se detallan a

continuacion:

Activos

Efectivo y depositos en bancos

Depésitos a plazo en bancos

Valores comprados bajo acuerdo de reventa

Valores a valor razonable con cambios en
ganancias o pérdidas

Valores disponibles para la venta

Valores hasta su vencimiento

Préstamos, netos

Pasivos

Depésitos a la vista

Depositos de ahorros

Depésitos a plazo

Valores vendidos bajo acuerdo de recompra
Financiamientos recibidos

Bonos por pagar

30 de septiembre de 2014

31 de diciembre de 2013
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(No auditado) {Auditado)
Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable libros razonable
180,467,309 180,467,309 130,212,719 130,212,719
175,250,272 174,820,885 175,801,131 175,801,131
3,127,500 3,127,500 1,281,000 1,281,000
2,376,250 2,376,250
477,893,969 477,893,969 414,262,960 414,262,960
168,729,773 164,044,868 160,170,813 158,631,207
2,337,783,597 2,353,287,312 2,089,399.965 2.,109.151,389
3,186,720260 3.211.554.189 2,971,128,588  2,989,340.406
663,229,375 663,229,375 496,949,704 496,949,704
337,174,038 337,174,036 287,857,517 287,857,517
1,208,487,868  1,308,964,744 1,222,991,315 1,304,903,159
90,601,250 90,546,095 90,078,000 90,036,196
563,673,297 564,878,941 537,144,128 547,214,175
45,112,000 46,356,108 42,284,000 42.917.585
2908277826 _3,011,149293 2677304664 2.769.878,336




MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados

(26) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacion

La tabla a continuacion analiza los instrumentos financieros medidos a valor razonable sobre
una base recurrente. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de jerarquia
de valor razonable basados en los datos de entradas y técnicas de valoracién utilizados.

30 de septiembre de 2014

(No auditado)
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Valores disponibles para la venta:
Acciones Comunes Extranjera 0 60,877 25,008 85,885
Acciones Locales 0 5,105,989 2,748,054 7.854,043
Acciones preferidas 0 30,770 0 30,770
Bonos Corporativos Extranjeros 109,963,480 50,144,383 299,847 160,407,710
Bonos Corporativos y Fondos de Renta Fija 0
Locales 0 50,364,964 50,364,964
Bonos de la Republica de Panama 0 4,232,315 0 4,232,315
Bonos de Otros Gobiernos 44,963,223 34,985,671 1,375,000 81,323,894
Bonos del Gobierno de EEUU y Agencias 8,318,555 125,094,964 0 133,413,619
Certificado de Participacion Negociable 0 31,893,141 0 31,893,141
Certificados de Pago Negociable Décimo Tercer
Mes 0 3,036,779 0 3,036,779
Papeles Comerciales y Letras del Tesoro,
Extranjeros 5,060,742 0 0 5,060,742
Total de valores disponibies para la venta
medidos a valor razonable 168,306,000 304,949,853 4,407,909 477,703,762
31 de diciembre de 2013
(Auditado)
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Valores disponibles para la venta:
Acciones Comunes Exiranjera 0 721,142 27,226 748,368
Acciones Locales 0 4,986,317 413,504 5,399,821
Acciones preferidas 0 27,995 0 27,995
Bonos Corporativos Extranjeros 84,853,638 16,182,657 288,896 101,325,191
Bonos Corporativos y Fondos de Renta Fija
Locales 11,131,508 50,166,315 0 61,297,823
Bonos de la Replblica de Panama 0 535,0000 0 535,000
Bonos de Otros Gobiernos 33,113,983 27,336,501 1,625,000 62,075,484
Bonos del Gobierno de EEUU y Agencias 9,654,178 113,538,976 0 123,093,154
Certificado de Participacion Negociable 0 33,587,517 0 33,587,517
Certificados de Pago Negociable Décimo Tercer
Mes 4] 134,190 0 134,190
Papeles Comerciales y Letras del Tesoro,
Extranjeros 25,966,659 0 0 25,966,659
Total de valores disponibles para la venta
medidos a valor razonable 164,619,966 247,216,610 2,354,626 414,191,202

Al 30 de septiembre de 2014, no hubo transferencias desde el Nivel 1 hacia el Nivel 2

Al 30 de septiembre de 2014, no hubo transferencias desde el Nivel 2 hacia el Nivel 1
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(26) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacién
La tabla a continuacién presenta una conciliacién de los saldos de apertura con los saldos de
cierre de los instrumentos financieros medidos a valor razonable sobre una base recurrente
clasificados en el Nivel 3:

30 de septiembre 31 de diciembre de

de 2014 2013
(No auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del periodo / afio 2,426,383 6,520,134
Compras 2,449,302 5,082,318
Ventas y redenciones (250,000) (4,239,522)
Cambios en valor razonable 12,431 (10,478)
Reclasificacion de categoria 0 4,959,092
Reclasificacidon a resultado 0 33,023
Saldo al final del periodo / afio 4,638,116 2,426,383

La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas utilizados
en las mediciones del valor razonable recurrentes de los instrumentos financieros de Nivel 2:

Instrumento Financiero Técnica de Valoracién y Dato de Entrada Utilizado Nivel
Bonos Corporativos y Bonos | Flujos de efectivo descontados utilizando una tasa de descuento que | (1,2,3)
de las Republica de Panama. | se conforma de la tasa libre de riesgo de mercado y la tasa libre de
riesgo de la Republica de Panama, para un instrumento con
vencimiento remanente similar.
Acciones y Bonos de Precios cotizados para instrumentos idénticos en mercados que no son | (1,2)
Agencia de los Estados activos.
Unidos
Fondos Mutuos Valor de los Activos Netos (“Net Asset Value”). (1,2)

La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracidén y los datos de entradas no
observables significativas utilizados en las mediciones del valor razonable recurrentes
clasificados dentro del Nivel 3:

Rango Sensibilidad de la Medicion del Valor
Instrumento Técnica de Dato de Entrada No (Promedio Razonable al Dato de Entrada No
Financiero Valoracién Observable Significativo Ponderado) Observable Significativo
Tasa de descuento ajustada Un incremento o (disminucion) en el dato de entrada
Flujos de con un “spread” de no observable de forma aislada daria una medicion
Bonos efectivo horizonte de crecimiento a 2.28% - 4.75% | del valor razonable menor o (mayor).
Corporativos descontados. | perpetuidad. (3.40%)
Ajuste de un “spread” de
riesgo crediticio sobre tasa
Acciones y Flujos de de referencia de bonos 1.00% - 1.02% | Un incremento o (disminucién) en el dato de entrada
Fondos efectivo gubernamentales de +0.15% no observable de forma aislada daria una medicién
Mutuos descontados. | Panama. (1.51%) del valor razonable menor o (mayor).
Valor Neto
Titulo de del Colateral
deuda N/A N/A N/A
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(26) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacién
La Administracion del Grupo considera que cambiar cualquier dato de entrada no observable
mencionados en la tabla anterior, para reflejar otros supuestos alternativos razonablemente
posibles, no resultarian en un cambio significativo en la estimacion del valor razonabile.

El Grupo ha determinado que el valor neto del colateral representa el valor razonable en la
fecha de presentacion.

La Junta Directiva del Grupo ha determinado la contratacion de terceros como proveedores
de servicios para la estimacion del valor razonable en los activos financieros medidos a valor
razonable recurrente y no recurrente clasificadas en el Nivel 3 de la jerarquia de valor
razonable.

Para estas mediciones, el Grupo ha establecido un marco de control el cual incluye una
revision por parte de una unidad independiente de la Gerencia quién reporta directamente al
Comité de ALCO y Comité de Riesgo. Esta unidad independiente tiene la responsabilidad
sobre todas las mediciones de valor razonable significativas y regularmente revisa los datos
de entrada no observables significativos y los ajustes realizados a tales valorizaciones, por
parte de los terceros y se asegura que las mismas hayan sido desarrolladas conforme a los
requerimientos de las Normas Internaciones de Informacién Financiera. La revisién consiste
en evaluar y documentar la evidencia obtenida de estos terceros que soporten las técnicas de
valorizacién y el nivel de jerarquia de valor razonable en donde se ha clasificado. Los
resultados de estas revisiones son reportadas al Comité de Auditoria.

La tabla a continuacion analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no
medidos a valor razonable. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de
jerarquia de valor razonable basados en los datos de entradas y técnicas de valoracién

utilizados.
30 de septiembre de 2014
(No auditado)
Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Depésitos a plazo en bancos 0 174,820,885 174,820,885
Valores comprados bajo acuerdo de
reventa 0 3,127,500 3,127,500
Valores hasta su vencimiento 160,957,207 3,087,661 164,044,868
Préstamos, netos 0 2353287312 2,353,287,312
160,957,207 2.534,323.358  2,695.280.565
Pasivos
Depésitos a plazo 0 1,308,964,744 1,308,964,744
Valores vendidos bajo acuerdo de
recompra 0 90,546,095 90,546,095
Financiamientos recibidos 0 564,878,941 564,878,941
Bonos por pagar 0 46,356,108 46,356,108
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(26) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacion

Activos
Depésitos a plazo en bancos
Valores comprados bajo acuerdo de
reventa
Valores hasta su vencimiento
Préstamos, netos

Pasivos
Depésitos a plazo
Valores vendidos bajo acuerdo de
recompra
Financiamientos recibidos
Bonos por pagar

31 de diciembre de 2013

No auditado
Nivel 2 Nivel 3 Total
0 175,801,131 175,801,131
0 1,281,000 1,281,000
155,468,342 3,162,865 158,631,207
0 2109,151,388 2,109,151.389
165,468,342  2,280,306,385 2,444,864,727
0 1,304,903,159  1,304,903,159
0 336,196 336,196
0 547,214,175 547,214,175
0 46,917,585 46,917,585
0 _1.895371115 _1,895,371.115

La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracién y los datos de entradas utilizados
en los activos y pasivos financieros no medidos a valor razonable clasificados en la jerarquia

de valor razonable dentro del Nivel 2 y 3:

Instrumento Financiero

Técnica de Valoracién y Datos de Entradas Utilizados

Valores hasta su vencimiento

Préstamos

Depésitos colocados a plazo,
depbsitos a plazo de clientes,
financiamientos recibidos y bonos por
pagar

remanente similar.

(27) Principales leyes y regulaciones aplicables
Leyes y requlaciones generales
(a) Ley Bancaria

Flujos de efectivo descontados utilizando una tasa de descuento que
se conforma de la tasa libre de riesgo de mercado y margen de
crédito para un instrumento con vencimiento remanente similar.

El valor razonable para los préstamos representa la cantidad
descontada de los flujos de efectivo futuros estimados a recibir. Los
flujos de efectivos provistos se descuentan a las tasas actuales de
mercado para determinar su valor razonable.

Flujos de efectivo descontados usando las tasas de interés actual de
mercado para financiamiento de nuevas deudas con vencimiento

Las operaciones bancarias en la Republica de Panama, estan reguladas y supervisadas
por la Superintendencia de Grupos de la Republica de Panamé, de acuerdo a la
legislacion establecida por el Decreto Ejecutivo No.52 de 30 de abril de 2008, que
adopta el texto Unico del Decreto Ley 9 de 26 de febrero de 1998, modificado por el
Decreto Ley 2 de 22 de febrero de 2008, por el cual se establece el régimen bancario en

Panama y se crea la Superintendencia de Grupos y las normas que lo rigen.
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(27) Principales leyes y regulaciones aplicables, continuacion

(c)

(d)

(e)

(7

(9

Para efectos de cumplimiento con normas prudenciales emitidas por Ia
Superintendencia de Grupos de Panama, el Grupo debe preparar un calculo de la
reserva de credito en base a lineamientos regulatorios. En caso que el calculo
regulatorio resulte mayor que el calculo respectivo determinado bajo NIIF, el exceso de
reserva se reconocera en una reserva regulatoria de patrimonio. Este cambio sera
aplicable a partir del 30 de septiembre de 2014.

Ley de Empresas Financieras

Las operaciones de empresas financieras en Panama estan reguladas por la Direccién
de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de acuerdo a la
legislacién establecida en la Ley No.42 de 23 de julio de 2001.

Ley de Arrendamientos Financieros

Las operaciones de arrendamiento financiero en Panama estan reguladas por la
Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de acuerdo
a la legislacion establecida en la Ley No.7 de 10 de julio de 1990.

Ley de Seguros y Reaseguros

Las operaciones de seguros y reaseguros en Panama estan reguladas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama de acuerdo a la legislacion
establecida por la Ley de Seguros No.12 de 3 de abril de 2012 y la Ley de Reaseguros
No.63 de 19 de septiembre de 1996. Se establece que el inicio de aplicacion de las NIIF
sera el 1 de enero de 2014. En caso de conflicto entre una o varias disposiciones de las
NIIF con las disposiciones de la Ley, siempre se resolvera dicho conflicto de acuerdo a
la NIIF correspondiente.

Ley de Valores
Las operaciones de puesto de bolsa en Panama estan reguladas por la
Superintendencia del Mercado de Valores de acuerdo a la legislacién establecida en el
Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, reformado mediante la Ley No. 67 del 1 de
septiembre de 2011.

Las operaciones de las Casas de Valores se encuentran en proceso de adecuacion al
Acuerdo 4-2011, modificado en ciertas disposiciones mediante el Acuerdo 8-2013,
establecidos por la Superintendencia del Mercado de Valores, los cuales indican que las
mismas estan obligadas a cumplir con las normas de adecuacién de capital y sus
modalidades.

Ley de Fideicomiso

Las operaciones de fideicomiso en Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Grupos de Panamé de acuerdo a la legislacion establecida en la Ley No.1 de 5 de
enero de 1984.
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(28) Eventos posteriores

(a) Conversién de subsidiaria Macrofinanciera a Banco

Durante el mes de octubre 2014, mediante resolucién 1913, de la Superintendencia
Financiera de Colombia, autoriza la conversion de Macrofinanciera C.F. S.A., a Banco
Multibank, S.A.

(b) Contrato de foward

Durante el mes de noviembre de 2014, se firma contrato de compromiso de venta de divisas
por B/. 5,000,000 con vencimiento enero 2015, para cubrir la exposicion de moneda en Costa
Rica.
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Anexo 1
MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panamé, Republica de Panama)

Anexo de consolidaci6n - Informacion sobre el Estado Consolidado de Situaciﬁn Financiera

30 de septiembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Compaiiia Nacional de Multi
Total Muiti Financial Instituto de Inv.y Desarrollo, S. A,  Multibank, Inc. y Investment Inc.
consolidado Eliminaciones Sub-total Group Inc, Microfinanzas y Subsidiarias Subsidiarias y Subsidiaria
Activos
Efectivo y efectos de caja 28,570,018 [¢] 28,570,018 0 0 0 28,570,018 0
Depésitos en bancos:
A la vista - locales 18,008,461 (1,907,193) 19,915,654 39,523 384,542 755 18,008,461 1,482,373
A la vista - extranjeros 133,888,831 0 133,888,831 ¥ 0 0 133,888,831 ¢
A plazo - jocales 76,750,271 0 76,750,271 0 0 0 76,750,271 0
A plazo - extranjeros 98,500,000 4] 98,500,000 Y] 0 0 98,500,000 0
Total de depésitos en bancos 327,147,563 (1,907,193) 329,054,756 39,523 384,542 755 327,147,563 1,482,373
Total de efectivo, efectos de caja y depésitos en bancos 355,717,581 (1,9807,193) 357,624,774 39,523 384,542 755 355,717,581 1,482,373
Valores comprados bajo acuerdo de reventa 3,127,500 0 3,127,500 0 0 0 3,127,500 0
Valores a valor razonable 2,376,250 0 2,376,250 0 [¢] 4} 2,376,250 0
Valores disponibles para la venta 477,893,969 0 477,893,969 0 0 0 477,893,969 0
Valores mantenidos hasta su vencimiento 158,729,773 0 168,729,773 0 [¢] 0 158,729,773 0
Préstamos:
Sector interno 1,723,222,710 (1,350,000) 1,724,572,710 0 0 0 1,724,572,710 0
Sector externo 664,443,917 0 664,443,917 0 4] 0 664,443,917 0
2,387,666,627 (1,350,000) 2,389,016,627 0 0 0 2,389,016,627 0
Menos:
Reserva para pérdidas en préstamos 37,097,320 0 37,097,320 o] 0 0 37,097,320 [+}
Intereses y comisiones descontadas no ganadas 12,785,710 Q 12,785,710 [¢] 0 0 12,785,710 0
Préstamos, neto 2,337,783,597 (1,350,000) 2,339,133,597 0 0 0 2,339,133,597 0
Inversién en subsidiarias 0 (151,077,751) 161,077,754 151,077,751 0 0 0 0
Propiedad, mobiliario, equipo y mejoras, neto 46,842,058 0 46,842,058 0 16,795 1,156,409 30,978,705 14,690,149
Intereses acumulados por cobrar 21,181,210 (6,187) 21,187,397 0 0 0 21,187,397 ¢
Depositos en garantia 720,519 0 720,519 0 0 0 720,519 0
Obligacién de clientes por aceptacion 3,358,690 0 3,358,690 0 o 0 3,358,690 0
Plusvalia 6,717,198 4] 6,717,198 [¢] 0 0 6,717,198 [¢]
Impuesto sobre la renta diferido 6,627,339 0 6,627,339 0 0 0 6,627,339 0
Bienes adjudicados para la venta, neto 6,640,448 1,556,026 5,084,422 0 0 0 859,762 4,224,660
Otros activos 47,724,671 (22,610,707) 70,335,378 65,132 61,003 294,622 69,821,540 93,081
Total de activos 3,475,440,803 (175,395,812) 3,650,836,615 151,182,406 462,340 1,451,786 3,477,249,820 20,490,263

Veéase en conjunto con las notas de la informacion financiera intermedia consolidada condensada.
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Anexo de consolidacién - Informacién sobre el Estado Consolidado de Situacién Financiera, continuacién

Anexo 1, continuacién

Pasivos v patrimonio

Pasivos:
Depésitos de clientes:
A la vista - locales
A la vista - extranjeros
De ahorros
A plazo fijo - locales
A plazo fijo - extranjeros
Total de depésitos de clientes

Valores vendidos bajo acuerdo de recompra
Financiamientos recibidos

Bonos por pagar

Cheques de gerencia y certificados
Intereses acumulados por pagar
Aceptaciones pendientes

Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Acciones preferidas
Capital pagado en exceso
Reservas legales y capital

Reserva para valuacién de valores disponibles para la venta

Pérdida no realizada en valores transferidos
hasta su vencimiento
Ajuste por conversién de moneda extranjera
Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Compaiiia Nacional de Multi
Total Multi Financial Instituto de Inv.y Desarrollo, S. A. Multibank, Inc. y investment inc.
consolidado Eliminaciones Sub-total Group Inc. Microfinanzas y Subsidiarias Subsidiarias y Subsidiaria

260,659,126 (1,867,670) 262,526,796 0 0 0 262,526,796 0
402,570,249 (39,523) 402,609,772 0 0 0 402,609,772 0
337,174,036 0 337,174,036 0 0 0 337,174,036 0
917,523,919 0 917,523,919 0 0 0 917,523,918 0
380,963,949 0 380,963,949 4] 0 0 380,963,949 0
2,298,891,279 (1,907,193) 2,300,798,472 0 0 0 2,300,798,472 0
90,601,250 0 90,601,250 o} 0 0 90,601,250 0
563,673,298 (1,350,000) 565,023,298 0 0 1,350,000 563,673,298 0
45,112,000 0 45,112,000 0 0 o 45,112,000 0
25,265,936 [¢] 25,265,936 0 0 0 25,265,936 0
28,890,169 (6,187) 28,896,356 0 ] 6,188 28,890,168 0
3,358,690 ¢ 3,358,690 0 0 0 3,358,690 0
69,108,245 (22,610,707) 91,718,952 525,000 33,352 1,176,691 67,949,604 22,034,305
3,124,900,867 (25,874,087) 3,150,774,954 525,000 33,352 2,532,879 3,125,649,418 22,034,305
151,077,751 (168,298,099) 319,375,850 161,077,751 1,060 0 167,047,099 1,250,000
93,269,700 0 93,269,700 0 0 0 93,269,700 [¢]
(5,606,927) 3] (5,606,927) 0 0 0 (5,606,927) 0
30,222,865 1,556,025 28,666,840 0 0 0 28,666,840 0
(15,425,877) 0 (15,425,877) 0 (4] 0 (15,425,877) 0
(10,363,449) 0 (10,363 ,449) 0 0 0 (10,363,449) 0
(3,920,317) 0 (3,920,317) 0 0 0 (3,920,317) 0
111,286,190 17,220,349 94,065,841 (420,345) 427,988 (1,081,093) 97,933,333 (2,794,042)
350,539,936 (149,521,725) 500,061,661 150,657,406 428,988 (1,081,093) 351,600,402 (1,544,042)
3,475,440,803 (175,395,812) 3,650,836,615 151,182,406 462,340 1,451,786 3,477,249,820 20,490,263




MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS Anexo 2
(Panama, Repubiica de Panama)

Anexo de consolidacion - Informacién sobre el Estado consolidado de resultados
Por los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Compaiiia Nacional de Multi
Total Multi Financial Instituto de inv. y Desarrollo, S. A. Muitibank, inc. y Investment Inc.
consolidado Eliminaciones Sub-total Group Inc. Microfinanzas y Subsidiarias Subsidiarias y Subsidiaria
Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses ganados sobre:
Préstamos 118,391,670 (61,154) 118,452,824 0 0 0 118,452,824 0
Depositos a piazo 544,183 0 544,183 o] o] 0 544,183 0
Inversiones 14,521,571 0 14,621,571 0 0 0 14,521,571 0
Comisiones de préstamos 12,985,678 0 12,985,678 0 0 Q 12,985,678 0
Total de ingresos por intereses y comisiones 146,443,102 (61,154) 146,504,256 0 0 0 146,504,256 0
Gastos de intereses:
Depdsitos 40,338,670 (61,154) 40,399,824 0 0 0 40,399,824 0
Financiamientos 11,861,415 0 11,861,415 0 0 61,533 11,799,882 0
Bonos 1,430,570 0 1,430,570 0 0 0 1,430,570 0
Total de gastos por intereses 53,630,655 (61,154) 53,691,809 0 0 61,533 53,630,276 0
Total de ingresos por intereses y comisiones, neto 92,812,447 0 92,812,447 0 0 (61,533) 92,873,980 0
Provisi6n por deterioro en activos financieros:
Provisi6n para pérdidas en préstamos 8,237,692 0 8,237,692 0 0 0 8,237,692 0
Provisién para pérdidas en bienes adjudicados 46,843 (259,832) 306,675 0 0 0 (1,597) 308,272
Ingreso neto por intereses y comisiones, 84,527,912 259,832 84,268,080 0 0 (61,533) 84,637,885 (308,272)
despies de provisiones
Ingresos (gastos) por servicios bancarios y otros:
Honorarios y otras comisiones 16,649,571 0 16,649,571 - - 160,774 16,488,797 -
(Pérdida) ganancia neta en venta de valores (208,492) 0 (208,492) - - - (208,492) -
Ganancia en moneda extranjera 1,175,948 0 1,175,948 - - - 1,175,948 -
Primas de seguros, nelas 3,069,461 0 3,069,461 - - - 3,069,461 -
Otros ingresos (gastos), neto (1,068,186) (4,755,770) 3,687,584 4,575,770 (36,768) (90,705) (958,833) 198,120
Gasto por comisiones (6,315,920) 0 (6,315,920) ~ - (62) (6,315,858) -
Total de ingresos por servicios bancarios y otros, neto 13,302,382 (4,755,770) 18,058,152 4,575,770 (36,768) 70,007 13,251,023 198,120
Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros costos de personal 34,539,481 0 34,539,481 - - 23,811 34,515,670 -
Honorarios profesionales 4,076,316 0 4,076,316 1,427 1,965 8,691 4,059,293 4,940
Depreciacion y amortizacion 3,846,037 0 3,846,037 - 4,600 - 3,803,198 38,239
Mantenimiento de locales y equipos 4,303,193 0 4,303,193 - 5910 - 4,290,393 6,880
Alquiler 3,815,341 (180,000) 3,995,341 - 34,794 1,350 3,959,197 -
Impuestos varios 3,600,874 0 3,600,874 - 8,368 14,385 3,517,288 60,833
Otros 8,088,603 (348,619) 8,437,222 418,918 3,144 22,181 7,881,256 111,723
Total de gastos generales y administrativos 62,269,845 (528,619) 62,798,464 420,345 58,781 70,418 62,026,295 222,625
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 35,560,449 (3,867,319) 39,627,768 4,165,425 (95,549) (61,944) 35,862,613 (332,777)
Impuesto sobre ia renta, neto (4,696,551) 0 (4,696,551) - {38,466) - (4.551,827) (106,258)
Utilidad neta del periodo 30,863,898 (3,967,319) 34,831,217 4,165,425 (134,015) (61,944) 31,310,786 (439,035)
Atribuible a:
Compaiiia controladora 30,752,466 (3,967,319) 34,719,785 4,155,425 (134,015) (61,944) 31,199,354 (439,035)
Participacién no controladora 111,432 0 111,432 - - - 111,432 -
Utilidad neta del periodo 30,863,898 (3,967,319) 34,831,217 4,155,425 (134,015) (61,944) 31,310,786 (439,035)

Véase en conjunto con las notas de la informacién financiera intermedia consolidada condensada.
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