















































MULTIFINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Replblica de Panama)

Estado Consolidado de Camblos en el Patrimonio
Per los seis meses terminados el 30 de Junlo de 2018

(Cifras en Balboas)

Reservas
Reserva
para valuacion
Exceso en de instrumentos a Pérdida Ajuste
adquisiclén da Exceso de Reserva Reserva valor razenable con na realizada en por conversisn GCobertura de
Acclones Acclonas participacion Provisiones reserva de da blenas da negoclos Reserva Revaluaciénde  cambioa en utilidades valores transferidos de monada flujos de Utilidedes na
Nota comunes prefaridas €n subsidiaria dindrmcas crédito adludicados  dg sepuros  de capital Inmuebles [ntegrales hasta su vencimlento extranjera slectivo distribuidas Total
Saldo al 31 da diciembre de 2016 {Auditado} 163,076,537 110,000,000 (5,606,927) 51,214,883 1,814,862 2,609,599 2,396,731 59,258 6,321,783 (20,286,443) [19,792,865) (20,692,677} 0 165,912,691 437,124,312
Utilidades integrales:
Utilidad neta 0 0 0 0 0 0 0 0 0 V] 0 0 0 25,857,222 25,957,222
Otras utilidades integrales:
Impuesto diferido relacionado ¢on revaluacién de inmuebles 0 Q 0 0 0 0 0 0 8,231 0 0 0 0 0 8,231
Aluste por conversion de monada extranjera 0 4] o 0 0 0 0 ¢ 0 0 1] (496,297) 0 0 (496,297)
Pérdida neta en cobertura de inversién nela en operacién exiranjera b] 1+ 1+ 0 0 0 0 [+ 0 i] 4] (270,327} 0 ] (270,327)
Cambios netos en valuacion de valores disponitles para la venta o i] +} 0 0 0 0 [+ 0 7,009,816 0 0 0 i] 7,099,816
Ganancia neta en valares d'sponiblas para la venla lransferida a resultados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 {301,084} 0 0 0 0 (301,084)
Amortizacién a resullados de pérdida no realizada en valores
transferidos hasta su vencimiento Q 0 0 o} 0 0 0 ¢ 0 0 2,201,934 0 0 0 2,201,934
Cambio neto en valor razonable de Inverslones reclasificado a resuliados
por cobertura de valor razonatle 0 0 0 o} 0 0 0 0 0 (615,488) 4] 0 0 0 (615,468)
Pérdida lransferida a resultados por deterdoro en valores lransferidos hasta su vancimento * 0 0 0 D 0 0 o ¢ 0 0 2,502,500 0 0 0 2,502,500
Porcién ofectiva por camblo en el valor razonable de cobertura de flujos da efectivo 0 0 0 o 0 0 0 0 0 0 4] 0 (357,771} 0 {357,771}
Provision dindmica 28 0 0 0 212,292 0 0 o 0 0 0 0 0 0 (212,292) 0
Reserva regulatoria de crédito 28 0 0 0 0 3,850,931 0 0 0 [} 0 0 0 0 (3,850,931} 0
Reserva de pienes adjudicados 0 0 0 0 0 726,409 +] 0 o 1] 1] 0 0 (726,409) 0
Transferancia a ulllidades no diskitbuidas 0 0 0 0 0 0 0 0 {164,641} 0 0 0 0 164,641 0
Reserva ragulatoria de negocios de segures 0 0 0 9 0 +] 99,921 0 o 0 1] 0 1} (99,921) a
Total de ofras pérdidas Integrales 0 1] 0 212,292 3,850,931 726,400 98,921 i) {156.410) 6.183,264 4,704,434 {766,624} (357,771} (4,724,912} 9,771,534
Total da utildades Infegrales 1] [1] 0 212,292 3,850,931 726,409 99,921 0 {156,410} 6,183,284 4,704,434 (766,624) (387,771} 21,232,310 36,728,756
Contribuciones, distribuciones y cambios en participaciones ds los accionistas:
Emisién de ecclones comunes 20 4,600,008 b} 0 0 0 0 0 ] Q Q 0 1] 0 0 4,800,008
Dividendos declarados - acciones comunes 20 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1] 0 {3,327,254) {3,327,254)
Dividendos declarados - acciones preferidas 20 ] ] 0 0 0 a 0 0 0 0 0 0 0 (6,085,775} {6,065,775)
Impuesto complementario 0 o 0 0 0 a o] 0 0 0 0 1] 1} (454,846} {454 846}
Total de contribuciones, distribuciones y cambios en parlicipaclones de los accionistas 4,600,008 0 1} 0 Q 0 0 0 0 0 0 1] 0 (9,847,875 (5,247,867}
Saldo al 30 de junio de 2017 {No Auditado} 167.676.645 110,000,000 (5,608,927) 51,427,255 5,765,583 3,336,008 2,496,652 59,258 6,165,373 {14,106,179) (15,088,431) {21,456,301) {357,771) 177,287,126 467,605,201
Saldo previamente reportado al 31 de diciembre de 2017 {Auditado} 167,676,545 110,000,000 (5,606,827) 51,504,903 13,756,809 4,148,928 3,311,104 78,248 5,783,252 {15,103,425) (11,255,715} {21,528,053) (23,477) 195,052,922 497,795,104
Aluste por aplicacién inicial de la Norma NIIF 9 4 Q 0 H 1] 0 0 0 0 0 3,926,622 11,255 715 0 0 {14,535,362) 546,975
Salda ajustado al 1 de enaro de 2018 {No Auditado) 167,676,545 110,060,000 (5,606,927) 51,504,803 13,756,809 4,148,928 3,311,104 78,248 5,783,252 (11,176,803} 0 {21,528,053) (23,477) 180,517,560 498,442,079
Total resuilados integralas
Utilidad neta 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1} 0 28,129,336 28,129,336
Ctlras utilidades integrales:
Impuesto diferido relacionado con revalvacidn de inmuekbles 0 0 0 o} 0 0 0 0 8,224 0 0 0 0 0 8,224
Ajuste por conversidn de moneda exiranfera 0 0 0 V] 0 0 0 0 0 0 0 754,816 0 0 754,816
Pérdida neta en cobertura de inversidn neta en operacién extranjera 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (897,733) 0 0 {997,733}
Cambios netas on valuacién de instrumentos de deuda a valor razonable
con cambios en utilidades integrales 0 1] 0 )} 0 0 0 0 [s} (18,685,918) 0 0 0 Q (18,885,918}
Ganancia neta en Instrumentos de deuda a valor razenatle con cambios
en utllidades Integrales lransferida a resultados 0 1] 0 0 0 0 o} o 0 {1,516,536) 0 0 0 Q (1,516,536}
Provisi6n reconacida en resullados por delerioro en Instrumentos de
deuda a valor razonable con cambios en otras utilfdades integrales 0 0 0 4] 4] 0 0 4} 0 {440,000} 0 0 0 0 {440,000}
Cambio neto en instrumentes de deuda a valor rezonable reclasificado 2 resullades
por cabertura de valor razonable 0 0 0 a 0 ] o 4] ] 1,484,700 0 0 0 . 0 1,484,700
Cambio en valor razonable de porcitn efecliva de cobertura de flvio de efsctivo 0 0 1] 0 4] 0 0 0 Q 0 0 0 4,511,275 0 1,511,276
Pravision dindmica 28 0 0 0 1,942,241 o 4] 0 0 0 0 o] 0 0 (1,942,241} 0
Reserva regulatoria de crédito 28 4} +} a 0 3,977,005 +} 4 Q a [+ 0 0 0 (3,977,005} L1}
Reserva de contingencias [+} [+ 0 0 ¢ 1,450,531 [ 0 0 0 0 0 0 (1,450,531} 0
Transferencia a ufilldades no distribuidas 0 Q 0 0 0 0 a a (164,814} 1] 0 0 0 164,814 o
Deteriora de activos revaluados 0 0 0 0 0 4] a 0 0 0 0 [\ 0 0 0
Reserva requlatoria de negocios de seguros 0 Q 0 0 0 4] 108,421 i] 0 L1} 0 0 0 (108,421} L1}
Reserva de capital 0 0 o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total de ofras ulilidades integrales 0 0 o] 1,942,241 3,977,005 1,450,531 108,421 0 {158,590]_ {19,157,754) 0 (242,917} 1.511,275 (7.313,384) (17.881,172)
Tolal de utilidades inlegrales 0 0 0 1,842,241 3,977,006 1,450,531 108,421 0 {156,590) {19,157,754) 0 (242,917} 1,511,275 20,815,952 10,248,164
Contribuciones, detfribuclones y cambics en participaciones de los acclonlstas:
Dividendes declarados - azciones comunes 20 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 1] 0 D 0 (2,583,335) (3,583,325)
Dividendos declarados - actiones preferidas 20 0 0 0 0 1] 0 a ] 0 1] ] 4] 1] (4,202,924) {4,292,924)
Impuesto complementaric 1] 0 0 0 0 0 1] 0 0 0 0 i+ 0 {360,681) {369,681}
Total de contribuciones, distribucionss y cambics en parliclpaciones de los assionistas 0 0 0 ] 0 0 0 0 4] 1] o 4] 1] (8,245,940) (8,245,940}
Saldo al 31 de marzo de 2018 (No Auditado} 167,676,545 110,000,000 {5,606,927) 53,447,144 17,733,814 5506459 __ 3,419,525 78,248 5,626,662 (30,334,557) 0 (21,770,980) 1,487,758 193,087,572 500,444,303

£l estado consalidado de cambios on ef patiimonio debe ser lefdo en confunto con las riolas que forman parte
inlegra! de los estados fnandleres intermedios consolidados.







































































































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

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

(4)

Administracién de Riesgos Financieros, continuacion

s Préstamos reestructurados:

Los préstamos reestructurados son aquellos a los cuales se les ha aplicado una
reestructuracién debido a algan deterioro en la condicién financiera del deudor, y
donde 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 condicién, posterior a la reestructuracion
por parte del Grupo (véase la nota 28).

s Castigos:
Los préstamos son reconocidos como pérdidas cuando se determina que son
incobrables. Esta determinacién se toma después de considerar una serie de
factores como: la incapacidad de pago del deudor; cuando la garantia es insuficiente
o no estd debidamente constituida; o se establece que se agotaron todos los
recursos para la recuperacion del crédito en la gestién de cobro realizada.

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

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
continuaciéon presenta los principales tipos de garantias tomadas con respecto a
distintos tipos de activos financieros.

% de exposiciéon que esti sujeto a

requerimientos de garantias Tipo de Garantia
30 de juniode 31 de diciembre de
2018 2017
Valores comprados bajo
acuerdos de recompra 100% 100% Inversiones

Efectivo, Propiedades vy
Préstamos por cobrar 87% 87% Equipo

; ¥y




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

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

{4) Administracién de Riesgos Financieros, continuacion

Préstamos Hipotecarios Residenciales

La siguiente tabla presenta el rango de relacién de préstamos de la cartera hipotecaria
con relacion al valor de las garantias (“Loan To Value” - LTV). El LTV es calculado
como un porcentaje del monto bruto del préstamo en relacién al valor de la garantia. El
monto bruto del préstamo, excluye cualquier pérdida por deterioro. EIl valor de la
garantia, para hipotecas, estd basado en el valor original de la garantia a la fecha de
desembolso y generalmente no se actualiza.

30 de junio de 31 de diciembre de
2018 2017

{No Auditado} (Auditado)

Préstamos hipotecarios residenciales:

% LTV

Menos de 50% 23,155,606 23,875,535
51% - 70% 40,602,916 39,739,144
71% - 90% 171,264,013 160,081,182
91% - 100% 392,146,531 310,941,266
Mas de 100% 4,509,509 5,334,825
Total 631,678,575 539,971,952

Derivados, Préstamos de Margen, Valores bajo Acuerdos de Recompra y Reventa

El Grupo mitiga el riesgo de crédito de derivados, prestamos de margen, valores bajo
acuerdos de recompra y reventa, mediante el establecimiento de acuerdos de
compensacion contractual y manteniendo garantias en forma de efectivo y valores
negociables. En todos sus contratos existen clausulas de compensacion. En los
acuerdos de reventa solamente se incluyen clausulas sobre los colaterales.

Las operaciones de derivados se negocian ya sea en una bolsa o bajo acuerdos marco
de compensacién (International Swap and Derivatives Association (ISDA)). Estos
acuerdos marco, que regulan el riesgo de crédito, incluyen clausulas asociadas a la
compensacion. En general, en virtud de estos acuerdos marco de compensacion (ISDA)
en ciertas circunstancias especificas, cuando un evento de crédito ocurre y surge un
incumplimiento, toda la transaccién pendiente de pago bajo el acuerdo se termina, el
valor de la terminacién se evalia y sélo una unica cantidad neta se reclama o es
pagadera en la liquidacion de toda la transaccidn.

Los acuerdos ISDA no cumplen con los criterios para compensacion en el estado
consolidado de situacién financiera. Esto es debido a que el Grupo no tiene ningun
derecho legaimente exigible de compensar los importes reconocidos, porque el derecho
para compensar es exigible solo ante la ocurrencia de cierfos eventos futuros
determinados entre las partes.

: v




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

Notas a los Estados Financieros intermedios Consolidados

(4) Administracion de Riesgos Financieros, continuaciéon

Bienes Adjudicados en la Ejecucion de Garantias
A continuacién, se presenta el saldo total de los bienes dados en garantia que el Grupo

ha tomado posesion para asegurar el cobro o haya ejecutado para obtener otras
mejoras crediticias durante el afio:

30 de junio de 31 de diciembre de

2018 2017
{(No Auditado) Auditado
Propiedades 2,673,615 2,232,342
Equipo rodante y otros 742,235 1,674,373
Total 3.315,850 3.806,715

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, sino que en caso de ejecucién de
estas garantias la intencion es disponerlos para su venta en el corto plazo.

Concentracion del Riesgo de Crédito

El Grupoe da seguimiento a la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacion
geografica. El analisis de la concentracidon de los riesgos de crédito a la fecha de los
estados financieros intermedios consolidados es la siguiente:

Valores bajo Acuerdos de Reventa Prestamos por Cobrar Inversiones en Titulos de Deuda
30 de junlo 31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre
de 2018 de 2017 de 2018 de 2017 de 2018 de 2017
{No Auditado) {Auditacdo) {No Auditado} {Auditado} {No Auditado) {Auditado)
Sector:
Corporalivo 1,346,564 3,132,000  1,834,743,402 1,856,093,915 220,515,975 166,079,810
Consumo 0 0 1,402,500,524 1,266,585,644 0 0
Gobierno ) 0 10,862,334 10,600,975 583,044,005 685,231,359
1,346,564 3132000 3248106260 5133280534 803550980 851,311,160
Concentracion geografica:
Panama 1,346,564 3,132,000  2,832,250,658 2,672,203,144 255,666,742 271,605,968
Ameérica Latina y el Caribe 0 [¢] 402,423,247 447,390,649 77,952,076 120,273,168
Estados Unidos de América 0 0 2,728,586 3,172,275 462,092,025 437,725,386
Otros 0 0 10,703,769 10,514,466 7.949.137 _15.616,647
1,346 564 2,132,000  3.248.106.260 2.133,280,534 803,550,980 851,311,169

42 /]
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

{4) Administracién de Riesgos Financieros, continuacién

Cartas de Crédito Garantias Emitidas Promesas de pago
30 de junio 31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre
de 2018 de 2017 de 2018 de 2017 de 2018 de 2017
{No Auditado) {Auditado} {No Auditado) {Auditado} (No Auditado} {Auditado}
Sector:
Corporativo 22,321,757 4,061,227 122,591,803 128,100,423 8,219,366 11,454,556
Consumo . 0 0 3,255,759 3,036,009 364,190,359 301,994 962
22321757 4,961,297 125847 562 131136432 372400725 213449518
Concentracion geografica:
Panama 22,012,243 4,920,970 83,824,125 85,721,815 372,409,725 313,449,518
América Latina y el Caribe 136,239 40,248 319,740 1,175,740 0 0
Otros 173,275 0 41,703,697 44.238.877 0 0
22,321,757 4061227 125847 562 131,136,432 372,400,728 313,440,518

La concentracion geogréafica de préstamos y contingencias esta basada en la ubicacion
del deudor. En cuanto a las inversiones, esta basada en la ubicacion del emisor.

(b) 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 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 liquidez 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 normaies.

Administracién 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 composicion de los
fondos de liquidez que consisten principalmente de fondos en efectivo, depositos en
bancos Y la cartera de inversiones en valores (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, garantias y compromisos y gastos de
operacion.

La liquidez es monitoreada diariamente por la tesoreria del Grupo y periédicamente por
el area de Gestiébn 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 liguidez disponibles.
Todas las politicas y procedimientos de manejo de liquidez estan sujetos a la revision
del Comité Integral de Riesgos y el Comité de Activos y Pasivos (ALCQO) y [a aprobacion

de la Junta Directiva.
43 \‘J/




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

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

4)

Exposicion del Riesgo de Liquidez:
La medida clave utilizada por el Grupo para la administracion del riesgo de liquidez es el

indice de activos liquidos netos sobre depdsitos recibidos de clientes. Los activos
liquidos netos son el efectivo y equivalentes de efectivo e inversiones en titulos de
deuda, para los cuales exista un mercado activo y liquido, menos cualquier otro
depdsito recibido de bancos, instrumentos de deuda emitidos, otros financiamientos y
compromisos con vencimiento dentro del mes siguiente.

Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

A continuacion se detalla el indice de activos liquidos netos sobre los depoésitos
recibidos de clientes del Grupo medidos a la fecha de reporte:

Al cierre del

Promedio del periodo

Maximo del periodo
Minimo del periodo

30 de junio de
{No Auditado)

2018

39.82%
39.77%
44.33%
35.33%

31 de diciembre de
2017

Auditado

37.59%
38.08%
45.47%
33.22%

La siguiente tabla detalia los fiujos de efectivo no descontados de los pasivos y activos
financieros, y los compromisos de préstamos no reconocidos en agrupaciones de
vencimiento contractual por el periodo remanente desde la fecha de reporte:

30 de junlo de 2018 (No Auditado)

Pasivos financieros

Deposilos de clientes

Valores vendidos bajo acuerdos de
recompra

Financiamientos recibidos

Bonos por pagar

Valores comerciales negociables

Cartas de crédito

Garantias financieras emliidas

Compromisos de préstamos

Activos financieros

Efectivo y equivalentes

Valores comprados bajo acuerdos de
reventa

Valores a valor razonable con cambios
en resultados

Instrumentos deuda a valor razonable
con cambijos en ulilidades infegrales

Instrumentos de deuda a costo
amortizado

Préstamos, neto

Hasta 1 afo

{2,279,875,209)

De a3 afios

{546,085,641)

0 {32,333,000)
{497,483,715) (143,314,639)
(20,055,728} (164,516,500)
(14,630,792} 0
22,321,757 0
60,629,608 43,063,537
140.801.944 231.607.781
2,568,202, (612,478 462)
346,556,050 2,706,871
1,348,809 0
9,541,027 26,222,573
124,283,104 118,076,019
8,641,225 15,936,306
1,047.942,217 831,748 881
1,540,709,094 804,690,650

44

Total mento
bruto nominal

¥

De 3 a 5 afios Més de 5 afos  entrada/{salida) Valor Libros
{166,271,774) (4,815760)  (2,097,948,384)  2,904,396,358
0 0 (32,333,000) 31,000,000
{37,276,015) (146,260,240) {824,334,609) 662,147,791
(315,048,965) o (500,521,193} 434,060,417
0 0 (14,630,792} 14,500,000
0 0] 0 0
22,164,417 0] 0 4]
0 0 0 0
(497,342 337) (151,076.000) (4,360,767 978} 4,066.104,566
0 0] 349,262,921 348,640,682
0 0 1,348,809 1,346,564
7,850,759 17,753,879 61,465,238 60,658,865
197,207,042 493,514,765 933,080,930 727,634,946
32,020,768 40,893,800 97,492,099 75,316,626
669.891.078 2.090,900,353 4.642.879.191 3.248,106,260
907,069,647 6,085632.188  4,461,603.973




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

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

(4) Administracién de Riesgos Financieros, continuacién
Tetal monto
bruto nominal

31 de diciembre de 2017 {(Auditado} Hasta 1 afio De1a3ados Da 3 a5 afios Mas de 5 afios  entrada/{salida) Valor Libros
Pasivos financieros :
Depésitos de clientes {2,130,704,971) (504,407,018} (241,662,856) (633,689) {2,877,408,534)  2,797,700,326
Valores vendidos bajo acuerdos de

recompra {18,961,991) {32,894,100) o] 0 (51,856,091) 49,942,156
Financiamlentos recibidos (487,213,138) (130,019,273) (62,507,915) {95,032,655) (774,772,981) 676,645,738
Bonos por pagar (44,067,108} {64,058,520) (423,526,887) 0 (531,652,515) 447,395,813
Valores comerciales negociables (11,746,167) 0 0 0 {11,746,167) 11,500,000
Cartas de crédito (4,981,227) 0 0 0 (4,961,227} 1]
Garantias financieras emitidas (67,880,561) (41,247,704) (22,008,167} 0 (131,136,432) 0
Compromisos de préstamos {126.119,463) {187.330,055) 0 0 (313,449,518) 0

(2.891.654,626) (959,956 670} {749,705,825) —(96,666,344) (4,606,083 465)  3.083283.033

Activos financlerog
Efectivo y equivalentes 408,520,230 3,784,477 [} 0 412,304,707 411,969,144
Valores comprados bajo acuerdos de

reventa 3,138,938 0 0 0 3,138,938 3,132,000
Valores a valor razonable con cambios

en resultados 4,887 6,670,048 1,835,695 576,155 9,086,785 9,074,169
Valores disponibles para la venta 90,228,062 124,612,137 136,842,239 419,105,374 770,787,812 801,564,297
Valores mantenidos hasta su

vencimiento 24,282,721 53,794,966 92,616,793 163,582,752 334,277,232 249,169,708
Préstamos, neto 1,008,807,067 812,211,098 673.781.731 1.904,205,112 4,399,005,008  3.133.280.534

1,534,981,908 1,001,072,728 905,076 458 2.487,460.303 5.928,600.482

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados para reducir ciertos riesgos
identificados, los cuales podrian generar flujos no descontados pasivos o activos
(véase la nota 24).

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 del estado consolidado de situacion financiera:

30 de junio 31 de diciembre
de 2018 de 2017
(No Auditado} (Auditado)
Activos:
Depasitos en bancos 3,500,000 3,500,000
Valores a valor razonable con cambios en resultados 46,150,997 9,074,169
Instrumentos de deuda a valor razonable con
cambios en utilidades integrales 625,314,836 517,513,293
Insfrumentos de deuda a costo amortizado 71,260,048 236,283,632
Préstamos, netos 2384087965 2,252,803,001
Total de activos 3.130,313.846 3,019,174,185
Pasivos:
Depdsitos a plazo 671,198,477 720,572,621
Financiamientos recibidos 298,581,824 253,741,982
Bonos por pagar 430,560.417 431,425,607
Total de pasivos 1,400,340.718  1,405.740,110

{c) 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 administracion del riesgo de mercado es el
de administrar y vigilar las exposiciones de riesgo y que esas exposiciones se
mantengan dentro de los parametros aceptables optimizando el retorno4sobre el riesgo.
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(4)

Administracién de Riesgos Financieros, continuacion

Las politicas de administracion 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 de
que, salvo aprobacion de Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos
estén denominados en délares de Estados Unidos de América o en balboas.

Administracion del Riesgo de Mercado:

Las politicas de inversion 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 emision y plazos maximos.

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 el Comité de Activos y Pasivos
(ALCO) y el Comité de Riesgo; ios cuales toman en consideracién 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 vaior 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 reaccién 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 posicidon 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 Grupo administra este riesgo para ciertas operaciones
mediante la adquisicidbn de derivados de cobertura que mitiguen la exposiciéon a
fluctuaciones cambiarias (Ver Nota 24).
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Posicidon neta en el estado consolidado
de situacidn financiera

{4) Administracién de Riesgos Financieros, continuacion
El siguiente cuadro detalla la exposicion de divisas del Grupo:
Pesos Otras
colombianos Eurcs menedas
expresados expresados expresadas
30 de junio de 2018 (No Auditado) en B, en Bl. en Bl. Total
Tasa de cambio 2,930.80 1.1
Activos;
Efectivo y depdsitos en bancos 14,188,977 67,240,772 6,257,512 87,687,261
Valores a valor razonable con cambios en
resultados 26,401,608 23,127 0 26,424,735
Instrumentos de deuda a valor razonable o
con cambios en utilidades integrales 0 0 0
Instrumentos de deuda a costo
amortizado 1,556,479 0 0 1,556,479
Préstamos, nefos 84,251,546 886,780 0 85,138,326
Total de activos financieros 126398610 68,150,679 6257512 200,806,801
Pasivos:
Depositos de clientes 63,397,792 68,071,166 6,204,162 137,673,120
Financiamientos recibidos 32,702,020 0 0 32,702,020
Bonos por pagar 0 ] 100,401,511 100,401,511
Total de pasivos financieros 96000812 68071166 106605673 270,776,651
Posicién neta en el estado consolidado
de situacion financiera 30,208,798 79,513 M (69,969,850)
Pesos Otras
colombianos Euros monedas
expresados  expresados  expresadas
31 de diciembre de 2017 (Auditado} en Bl. en B, en Bl. Total
Tasa de cambio 2,894.00 1.20
Activos:
Efectivo y depositos en bancos 12,451,936 69,894,840 9,722,563 92,069,339
Valores a valor razonable con cambios en
resultados 9,074,169 0 0 9,074,169
Valores disponibles para la venta 1,160,433 23,777 0 1,184,210
Valores mantenidos hasta su vencimiento 1,383,901 0 0 1,383,901
Préstamos, netos 94,552 430 1,063,393 32 95.615.855
Total de activos financieros 118,622,869 70,982,010 9,722,595 199,327 474
Pasivos:
Depositos de clientes 55,861,761 79,780,468 6,247,116 142,589,345
Financiamientos recibidos 25,986,776 0 0 25,986,776
Bonos por pagar 0 0 101.850.681 101,950,681
Total de pasivos financieros 81,848,537 79,780,468 108,897,797 270,526,802

-36.774,332  (8,798408) (99176,207) (71,199,328)
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4)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

Riesgo de fasa de interés:

Es el riesgo de que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento
financiero fluctiien debido a cambios en las tasas de interés del mercado. El margen
neto de interés del Grupo puede variar como resultado de movimientos no
anticipados. Para mitigar este riesgo, el Departamento de Gestién Integral del
Riesgo ha fijado limites en las tasas de interés de exposicion al riesgo de tasa de
interés que puede ser asumido, 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 Riesgos.

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 estimacion del impacto de cambio de interés por categoria, se realiza
bajo el supuesto del aumento o disminucién de 50 y 100 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.

Sensibilidad en el ingreso neto 50 pb de 50 pb de 100 pb de 100 pb de
por intereses proyectados: incremento disminucién incremento disminucion
2018 (No Auditado}

Al 30 de junio 3,116,660 (3,116,660) 6,233,320 (6,233,320)
Promedio del periodo 3,082,259 {3,082,259) 6,164,518 (6,164,518}
Maximo del periodo 3,047,857 {3,047,857) 6,095,714 {6,095,714)
Minimo del periodo 3,116,660 (3,116,660) 6,233,320 {6,233,320)
2017 (Auditado)

Al 31 de diciembre 12,556,345 {12,556,345) 25,112,690 (25,112,690)
Promedio del afio 12,065,340 {12,065,340) 24,130,680 (24,130,680)
Maximo del afio 12,556,345 {12,556,345) 25,112,690 (25,112,690)
Minimo del afio 11,567,572 {11,567,572) 23,135,144 (23,135,144}
Sensibilidad en el patrimonio

neto con refacion al movimiento 50 pb de 50 pb de 100 pb de 100 pb de

de tasas: incremento disminucién incremento disminucidn
2018 (No Auditado)

Al 30 de junio 18,410,747 {18,410,747) 36,821,494 {(36,821,494)
Promedio del periodo 18,648,162 (18,648,162) 37,296,324 (37,296,324)
Maximo del periodo 18,954,379 {18,954,379) 37,908,758 (37,908,758)
Minimo del periodo 18,341,944 {18,341,944) 36,683,888 (36,683,888)
2017 {Auditado)

Al 31 de diciembre 329,374 {329,374) 658,748 (658,748)
Promedio del afio 942,979 (942,979) 1,885,958 (1,885,958}
Maximo del afio 2,123,332 {2,123,332) 4,246,664 (4,246,664)
Minimo del afio 659,399 (659,399} 1,318,798 {1,318,798)
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(4) Administracién de Riesgos Financieros, continuacion
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 do junio de 2018 (No Auditado}

Hasta De 3 meses a De1a Mas de 5in tasa de
3 meses 1 afio 3 anos 2abafios 5 afos interés Total
Activos financleros:
Efactivo y efectos de caja 0 0 0 1] 0 29,515,694 29,515,694
Depdsites en bancos 312,807,010 2,817,978 3,500,000 0 1} 0 319,124,988
Valoras comprados bajo acuerdo
de reventa 1,348,564 0 0 0 ] 0 1,246,564
Valores a valor razonable con
cambios en resultados 24,528,515 3,701,842 20,705,806 1,436,004 38,628 10,148,100 60,558,605
Instrumantos de deuda a valor
razonable con cambios en 248,782,719 42,807,194 53,442,052 113,245,851 269,357,330 1] 727,634,946
utilidades inlegrales
Instrumentos de deuda a costo
amortizado, neto 53,844,204 1,400,581 0 0 10,062,831 o] 75,316,626
Préstamos, netos 2,162,189,976 254,233,515 270 30 37,039,698 510,960,179 13,979,602 3.248,106,260
Total da activos financieros 2813498038 304,970,120 348,051,198 780,718,968 53643396 4461603973
Paslvos flnancleros:
Depésitos a la vista 0 0 4] 0 0 504,004,727 594,904,727
Depdsitos de ahorros 400,724,860 0 0 0 0 0 400,724,860
Depdsitos a plazo 411,313,737 828,254,557 508,983,337 157,388,380 4,815,760 1] 1,908,766,771
Valores vendidos bajo acuerdos
de recompra 0 31,000,000 0 o] 4] 1] 31,000,000
Firanciamientos recibidos 111,471,363 272,094,604 145,628,390 12,430,035 140,523,399 1] 682,147,791
Bonos por pagar 3,500,000 o) 133,148,920 297,411,497 0 i) 434,060,417
Valores comerciales negoclables 10,000,000 4,500,000 0 0 0 1] 14,500.000
Total de pasivos financieros 937,000,960 1133849161 _787770647  _467,230,012 145,339,159 594,904,797 AN66,104 568
Total de sensibilidad atasa de  187ABR5640  (B2A.A70.041)  (430710.440)  (315500550) 644370800  (541961331) 397,896,069
interés
31 de diciembre de 2017 (Auditado)
Hasta De 3 meses a De1a Méas de Sin tasa de
3 meses 1 afio 3 afos dabafios 5 afios interés Total
Activos financieros;
Efeclivo y efectos de
caja 0 0 0 0 0 30,517,065 30,517,065
Depdsitos en bancos 376,852,079 1,000,000 3,500,000 0 0 1] 381,452,079
Valores comprados bajo
acuerdos de reventa 3,132,000 0 0 0 0 i) 3,132,000
Valores a valer razonable
con cambios en
resultados i) 0 6,665,508 1,833,294 875,277 0 9,074,169
Valcres disponibles para
la venla 227,721,983 52,679,635 71,230,153 51,149,616 190,285,895 8,497,005 601,584,297
Valores mantenidos
hasta su vencimiento 80,060,579 5,056,608 20,658,168 69,336,089 72,157,874 - 0 249,169,708
Préstamos, netos 1,337.827.866 258,305,234 308,739,712 151,433,015 1,076.974,707 Q 3,133,280,534
Tetal de activos
financieros 2,026694,517 318,941 567 10,793,931 _273,752,014  1,339,893,753 __39,014,070 4,400,189 852
Pasivos financieros:
Deposites a la vista 0 0 0 0 0 583,995,773 583,995,773
Depésites de ahorros 423,253,636 0 0 1] 0 1] 423,253,636
Depasitos a plazo 439,133,085 630,844,211 502,701,731 214,553,443 3,317,447 1] 1,790,549,917
Valores vendidos bajo
acuerdcs de recompra 18,942,158 31,000,000 0 0 0 [} 49,942,156
Financiamientos
recibidos 150,071,904 272,831,852 159,154,074 22,636,632 71,951,276 0 676,645,738
Bonos por pagar 13,000,000 2,970,306 31,200,000 400,225,507 4] 0 447,365,813
Valores comerclales
negociables 1] 11,500,000 0 1] 1} 0 11,500,000
Total de pasivos
financlercs 1,044.400,781 840146369  _AUA0S5R05 637416589 _ 7426R723  5AAO05773 3,983,283,033
Total de sansibitidad a
tasa de Interés 981,293,738 {630,204,602) (282 261,874) (363,663,568) 1,264,725 030 (544,981,703) 424,906,819
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Administracién de Riesgos Financieros, continuacién

» 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 el riesgo que ocasiona pérdidas por la falta o insuficiencia de
controles en los procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que no
estén relacionados a riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como los que
provienen de requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los
estandares corporativos generalmente aceptados.

La estructura de Administracion de Riesgo Operacional ha sido elaborada para
proporcionar una segregaciéon de responsabilidades entre los accionistas, los
ejecutores, las areas de control y las dreas que se encargan de asegurar el
cumplimiento de las politicas y procedimientos. En tal sentido, hemos establecido un
Modelo de Gestion 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 de Soporte del Grupo asumen un rol activo en la
identificacién, medicidon, control y monitoreo de los riesgos operacionales y son
responsables por gestionar y administrar estos riesgos dentro de sus actividades
diarias.

Para la implementacion de esta estructura de gestion de riesgos, se ha diseminado en
toda la organizacion a través de coordinadores de Riesgo Operacional, los cuales
reciben capacitacion continua; el Grupo ha adoptado una metodologia de auto-
evaluacion de funciones y procesos basados en riesgos, identificacion de los riesgos
inherentes, diagramacion del ciclo del proceso y definicién de los controles mitigantes;
dandole seguimiento oportuno a la ejecucion de los planes de accion definidos por las
areas. La gestion es apoyada con herramientas tecnolégicas que permiten documentar,
cuantificar y monitorear las aiertas de riesgo identificadas a través de matrices de
alertas de riesgo y el reporte oportuno de los eventos e incidentes de pérdidas.
Adicionalmente se evalda 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 el
cual ha definido los tipos de alertas que deben ser consideradas para activarse y
ejecuta un plan de capacitacion anual complementado por pruebas de operatividad;
dicho Plan se conjuga con otros planes disefados para atender eventos, como lo es el
plan de evacuacion y los planes funcionales de las areas criticas.
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Administracién de Riesgos Financieros, continuacion
(e) Administracion de Capital

Los reguladores del Grupo que son la Superintendencia de Bancos de Panama y la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, 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.

La Ley Bancaria en Panama requiere que los Grupos con subsidiarias bancarias 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 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 respectivo de la Superintendencia.

Basados en los Acuerdos No. 1-2015 y sus modificaciones y No. 3-2016, emitidos por fa
Superintendencia de Bancos de Panama, el Grupo al 30 de junioc de 2018, mantiene
una posicién de capital regulatorio que se compone de la siguiente manera para sus
subsidiarias de naturaleza financiera:

30 de juniode 31 de diciembre de

2018 2017
{No Auditado} {Auditado)

Acciones comunes 167,676,545 167,676,545
Exceso de adquisicion de participacién de subsidiarias (5.606,927) (5,606,927)
Utilidades no distribuidas 192,002,531 191,788,799
QOtras partidas de utilidades integrales

Pérdidas en valores disponibles para la venta y otros {30,334,557) (26,359,140)

Ajuste por conversién de moneda extranjera (21,770,980} (21,528,083)
Menos: Impuesto diferido (1,438,686) (2,064,255)
Menos: Reserva de coberfura de flujos de efectivo 1,487,798 (23,477)
Menos: Plusvalia (6,717,108} (6,717.198)
Total de Capital Primario Ordinario 2056208 627 297,166,284

Capital Primario Ordinario Adicional

Acciones preferidas 110,000,000 110,000,000
Total de Capital Primario Ordinario Adicional 110,000,000 110,000,000
Provisién Dinamica 53,447,144 51,504,903
Total Fondos de Capital Regulatorio 408,745,670 - 458,671,184
Total de activos ponderados por riesgo 2,994,583,103 2,913,477,708
Indicadores:

fndice de Adecuacion de Capital 15.32% 15.74%

{ndice de Capital Primario Ordinario _9.86% 10.20%

indice de Capital Primario 13.53% 13.98%

Coeficiente de Apalancamienfo 6.48% _6.54%
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(5) Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacién de Politicas Contables
La administracién del Grupo en la preparacion de los estados financieros intermedios
consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, ha
efectuado juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion 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 consideren
razonables bajo las circunstancias. )

La administracién del Grupo evallda la seleccién, revelacion y aplicacion de las politicas
contables criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacién 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 seleccién y aplicacién de las politicas
contables se detallan a continuacion:

(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 sociedades de inversion y vehiculos separados.

- Sociedades de Inversion y Vehiculos Separados
El Grupo actia como administrador de activos en beneficio de otras partes a través
de fondos de sociedades de inversion y vehiculos separados. Al evaluar si el Grupo
controla estos fondos de inversion y vehiculos se han tomado en consideracion
factores tales como 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 remuneracién 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 inversién y vehiculos separados.

(b) Pérdidas por Deterioro en activos financieros a partir del 1 de enero de 2018

El Grupo revisa sus activos financieros principales como efectivos y equivalentes de
efectivo, activos a costo amortizado y activos a valor razonable con cambios en
utilidades integrales para evaluar el deterioro en base a los criterios establecidos por el
Comité Integral de Riesgos, el cual establece provisiones bajo la metodologia de
pérdida esperada. Estas se dividen en provisiones en 3 distintas etapas, pérdidas a 12
meses pérdidas por la vida esperada del préstamo y créditos con incumplimiento.
Véase la nota 3 (I}.
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panam3, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

(5) Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacién de Politicas Contables, continuaciéon

(c)

(d)

(e)

(7

Pérdidas por Deterioro en Préstamos hasta el 31 de diciembre de 2017

El Grupo revisa su cartera de préstamos periddicamente para evaluar el deterioro en
base a los criterios establecidos por el Comité Integral de Riesgos, el cual establece
provisiones que son aquellas que se requieren constituir con relaciéon 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 colectivas 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. Para 2018, estos
criterios se han revisado por la adopcion de la NIIF 9. Véase la nota 3(l).

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 técnicas son validadas y revisadas periddicamente por personal
calificado independiente del area que las cred. Todos los modelos son evaluados y
ajustados antes de ser usados, y los modelos son calibrados para asegurar que los
resultados reflejen la informacioén actual y precios comparativos del mercado.

En la medida posible, los modelos usan solamente informacién observable; sin
embargo, insumos 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 y Mantenidos hasla su
Vencimiento hasta el 31 de diciembre de 2017:

El Grupo determina que las inversiones disponibles para la venta y mantenidas hasta su
vencimiento tienen deterioro cuando ha habido una disminucion significativa o
profongada 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 y el sector, cambios en la tecnologia y en flujos de efectivo
operativos y financieros.

Deterioro de la Plusvalia:

El Grupo detemina si la plusvalia se ha deteriorado anualmente 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 efectivos esperados.
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

" Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

{5) Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacién de Politicas Contables, continuacion
(@) Impuesto sobre la Renta;

El Grupo esta sujeto a impuestos sobre la renta. Se requieren estimados significativos al
determinar la provision para impuesto sobre la renta. Existen varias transacciones y
calculos para los cuales la determinacion del Gltimo impuesto es incierta durante el
curso ordinario de negocios. El Grupo reconoce obligaciones por cuestiones de
auditorias de impuestos anticipadas basadas en estimados de impuestos que seran
adeudados. 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 corriente y diferido en el periodo en el cual se hizo dicha

determinacion.

(6) Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta del Grupo y sus subsidiarias constituidas en la
Republica de Panamé, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, estan sujetas a revisién
por parte de las autoridades fiscales hasta por los tres (3) Ultimos afios. El estatuto de
limitaciones estandar para las revisiones fiscales aplicables al impuesto sobre la renta de la
subsidiaria constituida en la Republica de Colombia, es de tres afios (2017: hasta dos afios),
desde la fecha de vencimiento o la fecha en que se ha presentado la declaracion si es
extemporanea. Las declaraciones de renta en las que se usan o incurren en pérdidas tendran
una ley de prescripcion de seis afios (2017: hasta cinco afios). Se aplica un estatuto de
limitaciones de tres afios adicionales si se usan las pérdidas en los Ultimos dos afios (2017:
pérdida utilizada en el quinto o sexto afio). La ley de prescripcidon de declaraciones
presentadas por contribuyentes sujetos al régimen de precios de transferencia sera de seis
afnos a partir de su fecha de presentacién. De acuerdo con la ley de impuesto sobre a renta
aplicable al impuesto sobre la renta de la subsidiaria constituida en la Republica de Costa
Rica, se deben de presentar declaraciones anuales de impuesto sobre la renta al 31 de
diciembre de cada afio. Las autoridades fiscales pueden revisar las declaraciones de los

anos 2014, 2015, 2016 y 2017.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las compafiias incorporadas en Panama estan
exentas del pago del impuesto sobre la renta sobre las ganancias provenientes de
operaciones extranjeras, de los intereses ganados sobre depésitos a plaze en bancos
locales, de titulos de deuda del Gobierno de Panama y de las inversiones en valores
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores y negociados en la Bolsa de

Valores de Panama, S. A.

El impuesto sobre la renta para las personas juridicas en la Republica de Panama, se calcula
con base en la tarifa del 26%. Adicionalmente, las personas juridicas cuyos ingresos
gravables superen un millon 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%)

: }
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
{(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

(6) Impuesto sobre la Renta, continuacién
La Ley 52 del 28 de agosto de 2012, restituyd 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 fres partidas iguales durante los meses de
junio, septiembre y diciembre de cada afio.

Las Subsidiarias establecidas en las siguientes jurisdicciones estdn sujetas al impuesto sobre
la renta conforme a la legislacion tributaria de cada pais respectivo:

Tasa impuesto Ao fiscal de
Paig sobre la renta vigencia
Colombia 40% 2017
37% 2018
33% 2019 en adelante
Costa Rica 30% 2013 en adelante

A continuacion se presenta ia composicién del gasto de impuesto sobre la renta:

30 de junio de

2018 2017
{No Auditado)

Impuesto corriente:

Impuesto estimado 4,755,072 4,293,284
Ajuste de impuesto de ejercicios anteriores (746,134) (185,933}
Impuesto diferido:

Originacion y reversion de diferencias temporales 1,378,170 1,476,003
Total de gasto de impuesto sobre la renta 5,387,108 5,583,354

Adicionalmente, el impuesto sobre la renta diferido al 30 de junio de 2018 por B/.397,957
(2017: B/.425,243), correspondiente al gasto de depreciacion de la revaluacién de inmuebles
de 2017, se reconocié en otras utilidades integrales del afio por B/.8,224 (2017: B/.8,231).
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panamd, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

(6) Impuesto sobre la Renta, continuacion
La conciliacion de la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y el impuesto sobre

la renta corriente se detalla a continuacion:
30 de junio de

2018 2017
{(No Auditado)
Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta 33,516,444 31,540,576
Impuesto aplicando la tasa actual (25%) 8,379,111 7,885,144
Efecto de tasas de operaciones en otras
jurisdicciones y tipo de cambio 2,752,500 3,654,046
Ingresos extranjeros, exentos y no gravables (6,281,062) (6,512,040)
Costos y gastos no deducibles 557,692 578,112
Arrastre de pérdidas fiscales (21,134) (21,908)
Total de gastos por impuesto sobre la renta 5,387,108 5,583,354
Tasa efectiva del impuesto sobre la renta:
30 de junio de
2018 2017
{No Auditado)
Utilidad antes de impuesto 33,516,444 31,540,576
Gasto de impuesto corriente 5,387,108 5,683,354
Tasa efectiva de impuesto sobre la renta 16.07% 17.70%
El impuesto sobre la renta diferido, activo y pasivo, se detalla a continuacion:
30 de junio de 2018 31 de diciembre de 2017
{(No Auditado} (Auditado)
Activo Pasivo Neto Activo Pasivo Neto
Efectivo y equivalente de
efectivo 2,526 0 2,526 0 0 0
Reserva para pérdidas en
préstamos 7,636,218 0 7,636,218 5,166,512 0 5,166,512
Revaluacion de propiedades 0 {397,957) {397,957) 0 (406,181} (406,181)
Gastos pagados por anticipado 153,932 0 153,932 481,133 481,133
Operaciones fuera de balance 152,375 1] 152,375 0 0 0
Armrastre de pérdidas 1,438.686 0 1,438,686 2,084,255 0 2,064,255
Total 9,383,737 (397,957) 8,985,780 7,711,900 (406,181} 7,305,719
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MULTI FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

(6)

Impuesto sobre la Renta, continuacién
La conciliacién del impuesto sobre la renta diferido es como sigue:

Ajuste por Reccnocimiento
adopcitn de Reconocimlento en utilidades
30 de junio de 2018 {No auditado) Saldo inicial NIF 9 en resultados Integrales Saldo final
Efectivo y equivalente de efectivo 0 2,526 0 0 2,626
Reserva para pérdidas en préstamos 5,166,512 2,839,722 (470,018) 0 1,636,218
Revaluaciéh de propledadas {406,181} 0 0 8,224 (397,957)
Gastos pagados por anticipado 481,133 1] (327,201) 0 153,932
Compromisos irmevocables y caras de crédito 0 107,759 44,616 0 152,375
Arrastre de pérdidas fiscales 2,064,255 0 {625,569) 0 1.438,686
Total L,305.719 {1,378,170} 8224 8,685,780
' Reconocimiento
Reconocimiento an utilidades
31 de diciembre de 2017 {Auditado) Saldo inicial en resultados integrales Saldo final
Reserva para pérdidas en préstamos 6,187,090 (1,020,578) 0 5,166,512
Revaluacién de propiedades (433,474) 0 27,293 (406,181)
Gastos pagados por anlicipado 753,659 (272,526) 0 481,133
Arrasire de pérdidas fiscates 1,903,834 160.421 0 2,064,255
Total 2.411.109 (i,132,683) 27,203 2.306.719

El reconocimiento de activos por impuestos diferidos por B/.9,383,737 (2017: B/.7,711,900}
se basa en los prondsticos de utilidad de la Administracidon (que se basa en la evidencia
disponible incluyendo niveles histéricos de rentabilidad), que indican que es probable que las
compainias del Grupo generaran futura renta gravable contra la que pueden utilizarse estos
activos.

No se han reconocido activos por impuestos diferidos por B/.2,592,067 procedentes de
pérdidas fiscales acumuladas por B/.17,568,518 ya que no se cuenta con evidencia que
indique que habra renta gravable futura suficiente para que el Grupo pueda utilizar los
beneficios fiscales correspondientes. Estas pérdidas fiscales acumuladas expiran entre 2021

y 2028.

El Grupo mantenia un saldo de pérdidas fiscales acumuladas disponibles por B/.17,606,464
(2016: B/.17,293,246), originadas por companias incorporadas fanto en Panaméa como en
Colombia.

Las pérdidas fiscales acumuladas por compafias incorporadas en Panama podrian utilizarse
durante cinco afios a razén de 20% por afio sin exceder el 50% de los ingresos gravables.

Estas pérdidas fiscales acumuladas disponibles, se distribuyen como sigue:

Pérdida fiscal a ser utilizada

Afio por afio en Panama
2018 35,746
2019 1,100
2020 1,100
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Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

(6) Impuesto sobre la Renta, continuacion
Las pérdidas fiscales de impuesto por compafiias incorporadas en Colombia podrian
utilizarse hasta por 12 afios subsiguientes y sin tope de monto por periodo fiscal. Las
pérdidas generadas por exceso de renta presuntiva sobre la ordinaria tienen un vencimiento
maximo de 5 afnos sin limite de aplicacién en cada afo de vigencia.

Estas pérdidas fiscales acumuladas disponibles, se distribuyen como sigue:

Pérdida fiscal a ser utilizada

Ao por aio en Colombia
2018 117,337
2019 4,501,977
2020 2,158,445
2021 814,243
2022 9,976,517

(7) Ganancia Neta en Venta de Valores y Valuacion de Derivados
Las ganancias o pérdidas en valores y oftros instrumentos financieros se detallan a

continuacion: '
30 de junio de
2018 2017
{No Auditado)
Ganancia (pérdida) neta en venta de valores con
cambios en resultados 338,785 (14,572)
Ganancia neta en venta de instrumento de deuda con
cambios en utilidades integrales 1,516,536 301,084
{Perdida) ganancia no realizada transferida a
resultados por aplicacidn de contabilidad de cobertura (1,484,700) 615,468
Ganancia {pérdida) neta en revaluacion de
instrumentos derivados 1,513,395 {625,183)
(Pérdida) ganancia neta en cobertura de flujos de
efectivo (34,390) 53,673
Pérdida neta en venta de otros instrumentos
financieros (26,218) {(103,262)
1,823,408 227,208
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Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados

(8)

®

(10)

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
El efectivo y equivalentes de efectivo se detallan a continuacién para propésitos de
conciliacion con el estado consolidado de flujos de efectivo:

30 de junio de

2018 2017
{No Auditado)

Efectivo y efectos de caja 29,515,694 25,597,688
Depédsitos a la vista en bancos 156,778,295 186,921,535
Depésitos a plazo en bancos 162,356,797 139,603,435
Reserva de deterioro de efectivo {10,104) 0
Total de efectivo y depésitos en bancos 348,640,682 350,122,658
Menos: depésitos en bancos que devengan

intereses, con vencimientos originales mayores de

90 dias y pignoraciones 7,332,189 26,152,611
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado

consolidado de flujos de efectivo 341,308,493 323,970,047

Valores Comprados bajo Acuerdo de Reventa

Al 30 de junio de 2018, los valores comprados bajo acuerdos de reventa ascendian a
B/.1,346,564 (2017: B/.3,132,000), los cuales tienen fecha de vencimiento en julio de 2018
(2017: enero de 2018) y una tasa de 2.5% (2017: 2.75%).

Inversiones en Valores
Las inversiones en valores se detallan a continuacion:

Valores a valor razonable con cambios en resultados

Al 30 de junio de 2018, el Grupo mantiene valores a valor razonable con cambios en
resultados por B/.60,558,895 (2017: B/.9,074,169), y realiz6 ventas y redenciones de sus
valores por B/.2,036,283 (2017: B/.2,807,375), generando una ganancia neta de B/.131,086
(2017: pérdida neta B/.14,572).
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