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| ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

LIQUIDEZ:

Al 30 de septiembre de 2013 el emisor mantiene depdsitos a la vista por la suma de
US$1.170 millones, el cual en comparacién con el trimestre anterior presenta una
variacién de USS$1.164 millones. La principal fuente de liquidez del Emisor proviene del
recobro de la cartera, lo cual es suficiente para cubrir los vencimientos de los intereses
generados por la Emisién de Bonos Corporativos.

Al 30 de septiembre de 2013 se han realizado emisiones publicas y venta de Bonos
Corporativos por US532 millones, los cuales fueron autorizados por la Comisién Nacional
de Valores, segtin resoluciones No.CNV-262-2011 y SMV-295-13.
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RECURSOS DE CAPITAL:
La principal fuente de recursos de capital la constituyen las emisiones publicas de Bonos

Corporativos. Adicional el emisor consta de un patrimonio total por US$926 Mil
conformado por utilidades retenidas, més el capital pagado.

Al 30 de septiembre de 2013 la emisién de bonos totalizé US532 millones, utilizado como
capital de trabajo del emisor. La emisidn publica de bonos a 10 afios nos permite tener un
perfil de vencimiento acorde con los plazos de la cartera de arrendamientos financieros,
mejorando el calce de activos y pasivos.

RESULTADOS DE LAS OPERACIONES:
Al 30 de septiembre de 2013 la utilidad antes de impuesto fue por U$$220 mil, la cual en

comparacién con el 30 de septiembre de 2012 presenta una disminucién por US$906
balboas. Esta disminucién es producto de la constitucion de provisiones para cubrir
posibles préstamos incobrables y al incremento en impuestos varios, neto del crecimiento
de los ingresos por intereses y comisiones.

Los ingresos por arrendamientos financieros acumulados a septiembre de 2013 totalizan
US51.423 millones lo cual refleja un incremento de 34% en comparacién con el cierre del
mismo periodo 2012. Los ingresos por comisiones suman US$218 mil lo cual refleja un
aumento de 37% en comparacion con el mismo periodo 2012.

Los gastos de operaciones y administrativos al 30 de septiembre de 2013 son por US$33
mil, lo que representa un aumento de 60% comparados con el 30 de septiembre de 2012,
El incremento es producto del cargo FECI por sobregiro de US$12 mil.

Estado de ganancias o pérdidas

Periodo que reporta Periodo anterior
Ene-Sep 2013 Ene-sep 2012

Ingresos por Intereses y Comisiones 1,423,074 86.70% 1061,240 86.94%
Otros Ingresos - Comisiones 218,367 13.30% 159,450 13.06%
Total de ingresos 1,641,441 100.00% 1,220,690 100.00%
Costo de Financiamiento 1,208,070 73.60% 938,867 76.91%
Provision para posible préstamos
incobrables 180,000 10.97% 40,000 3.28%
Ingreso de Operaciones Neto 253,371 15.44% 241,823 19.81%
Gastos de Operacionesy
Administrativos 33,329 2.03% 20,875 1.71%
Utilidad Operativa 220,042 13.41% 220,948 18.10%
Impuestos 62,351 3.80% 49,761 4.08%
Utilidad Neta 157,691 9.61% 171,187 14.02%
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A continuacion se presenta un detalle de los arrendamientos financieros por cobrar, segun
su vencimiento y su distribucion por tipo de equipo arrendado:

sep-13 dic-12
VENCIMIENTOS {Interinos) (Auditados)
Hasta 1 afio 796,521 655,992
Del a5 afios 34,130,068 26,199,861
Mas de 5 afios 275,496 177,101
Total de Arrendamientos Financieros por Cobrar Brutos 35,202,085 27,032,954
Meneos: ingresos no devengados (3,475,469) {2,983,363)
Total de arrendamientos financieros por Cobrar Neto 31,726,616 24,049,591
TIPO sep-13 dic-12
{Interinos) (Auditados)
Automovil 10,172,915 8,734,150
Maquinaria y Fquipo 21,553,701 15,315,441
31,726,616 24,049,591

La cartera de arrendamiento financiero esta concentrada principalmente en contratos de
arrendamiento de automdvil en una proporcién de 32% y arrendamiento de maquinaria y
equipo en una proporcion de 68%.
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ANALISIS DE PERSPECTIVAS:

Metroleasing, S.A., conserva una cartera de arrendamientos financieros saludable, la cual
asciende a US$31.726 millones.

En base a los resultados obtenidos durante el periodo a septiembre de 2013, se refleja
incrementos importantes en la cartera, en comparacion con el periodo anterior 2012 y se
estima que la cartera siga fortaleciéndose.

El incremento en la cartera estd basado principalmente en el enfoque de brindar un
servicio de excelencia y calidad, haciendo la diferencia en el mercado, esto aunado a la
fidelidad garantizada y demostrada por nuestros clientes tanto corporativos como
personales.
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I RESUMEN FINANCIERO

Estado de Situacion Financiera Trimque Reporta Trim.anterior Trimanterior Trim.anterior
Sept. 2013 Jun. 2013 Mar. 2013 Dic. 2012
Préstamos (Arrendarmientos) 31,726,616 29,254,574 25,637,818 24,049,591
Activos Totales 33,075,633 29,447 B57 25,903,690 25,452,156
Deuda Total 32,000,000 28,503,606 25,000,000 24,500,000
Capital Pagado 100.000 100,000 100,000 100,000
Litlidades Retenidas 826,378 764,511 708,814 675,991
Patrimonio Tolal 926,378 864,511 808,814 775,391
Resultados Financieros Trimque Reporta Trim.anterior Trim.anterior Trimanterior
Sept. 2013 Jun. 2013 Mar, 2013 Dic. 2012
Ingresos por intereses y comisiones 611,021 558,145 471,275 470,011
Gastos por intereses y comisiones 443,309 399,296 365,465 364,607
Provisidn para posible préstamos incobrable 60,000 60,000 60,000 60,000
Gasios de operacitn 20.874 7.747 4,708 12,204
Utikilad antes de impuestos 86,837 92,102 41,103 33,200
Acciones emitidas y en circulacién 100 100 100 100
Utiidad neta 61,866 62,401 33,424 37,004
Utilidad por accién 619 624 334 are
Razenes Financieras Trimque Reporta Trim.anterior Trimanterior Trim.anterior
Sept. 2013 Jun. 2013 Mar. 2013 Dic. 2012
Deuda total / Patrimonio 3454 32,97 3091 31.60
Préstamos / Activos tolales 95.92% 99.34% 98.97% 94.49%
Gastos de operacion / lngresos totales 342% 1.39% 1.00% 2.60%
Morosidad / Resarva 2.78 28.42 1.60 2.45
Morosidad / Cartera total 0.64% 1.18% 1.009% 1.02%
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In ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros interinos de Metroleasing, S.A al 30 de septiembre de 2013 se
adjuntan al presente informe como parte integral del mismo.

v DIVULGACION

El informe de actualizacion trimestral de Metroleasing, S.A., serd divulgado al publico a
traves de la pagina de internet de Metrobank, 5.A. www.metrobanksa.com.

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera puesto
a la disposicién tanto del publico inversionista como el pablico en general.

E’Egs/_t_w%d 3
Apoderado Gegleral
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Metroleasing, S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Estados financieros (Interinos)
Al 30 de septiembre de 2013

Ernesto Boyd Garcia de Paredes
Gerente General

Alfredo Avecilla
Gerente de Finanzas

! Este documento ha sido preparado con el consentimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del piblico
inversionisia y del piblico en general.
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

METROLEASING, S.A.

Hemos revisado los cstados financieros intermedios que se acompafian de Metroleasing, S.A. en adelante
"la Compafia", los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 30 de septiembre de 2013, y
los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por los nueve (9)
meses terminados en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas
y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administraciéon para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compaiiia es responsable por la preparacién y presentacién razonable de estos
estados financieros 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 administracién determinc que es necesario para permitir la preparacién de estados
financieros intermedios que estén libres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido ya
sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Pablico

Nuestra responsabilidad cs asegurar la razonabilidad de los estos estados financieros intermedios con
base en nuestra revisién. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internacionales de
Auditora. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos
la revision para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estin
libres de representaciones erroneas de importancia relativa.

Una revisién incluye la ejecucién de proccdimientos para obtener evidencia de revision acerca de los
montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro
juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacién errénea de importancia relativa en los
estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros
consideramos el control interno relevante para la preparacién y presentacién razonable de los estados
financieros del la Compaiiia, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno
de la entidad. Una revisién también incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas
contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracién, asi
como evaluar la presentacién en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer
una base razonable. [En nuestra consideracién, los estados financieros intermedios presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de la compaiia al 30 de
septiembre de 2013 y su desempeiio financiero y sus flujos de efectivo por los nueve (9) meses
terminados en esa fecha, de acucrdo con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

AR 4
Lic. Oscar Poweil

CPA No. 0148-2010

25 de noviembre de 2013
Panama, Repiiblica de Panama



Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S. A.)

Estado de situacion financiera
30 de Septiembre de 2013
{En balboas)

30 de septiembre 31 de diciembre
2013 2012
Nota (No auditado) (Auditado)
Activos
Depésitos en bancos:

A la vista locales 1,170,431 1,254,466
Armrendamientos financieros 8 31,726,616 24,049,591
Provisién para posibles préstamos incobrables (73,582) (100,000)

Arrendamientos financieros por cobrar, neto 31,653,034 23,949,591
Activos varios:

Intereses acumulados por cobrar:

Préstamos 89,592 71,941

Gustos pagados por anticipado 141,392 145,240

Otros activos 21,184 30,918
Total de activos varios 252,168 248,099
Total de activos 33,075,633 25,452,156
Pasivos y patrimonio del accionista
Pasivos:

Bonos por pagar 7,9 32,000,000 24,500,000

Otros pasivos 7,10 149,255 176,765
Total de pasivos 32,149,255 24,676,765
Patrimonio del accionista:

Acciones comunes 11 100,000 100,000

Utilidades no distribuidas 826,378 675,391
Total de patrimonio del accionista 926,378 775,391
Total de pasivos y patrimonio del accionista 33,075,633 25,452,156

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



Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Estado de ganancias o pérdidas
Por los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2013

(En balboas}
30 de septiembre
2013 2012
Nota {No Auditado)
Ingresos por intereses y comisiones
Intereses ganados sobre préstamos 1,423,074 1,061,240
Comisiones ganadas sobre:
Préstamos 187,126 138,201
Otras 31,241 21,249
Total de comisiones ganadas 218,367 159,450
Total de ingresos por intereses y comisiones 1,641,441 1,220,690
Gastos de intereses y comisiones
Gastos de intereses sobre:
Financiamientos recibidos 7 63,097 13,623
Bonos 7 1,140,667 921,000
Gastos de comisiones 4,306 4,244
Total de gastos de intereses y comisioncs 1,208,070 938,867
Ingresos netos por intereses y comisiones antes de provisién 433,371 281,823
Provisién para posibles préstamos incobrables 180,000 40,000
Ingresos netos por intereses y comisiones después de provision 253,371 241,823
Gastos generales y administrativos:
Honorarios y servicios profesionales 7,078 3.977
Servicio de electricidad, agua y comunicacién - 885
Transporte y movilizacién - 20
Utiles y papeleria 1,236 620
Impuestos varios 20,245 11,518
Otros 4,770 3,855
Total de gastos generales y administrativos 33,329 20,875
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 220,042 220,948
Impuesto sobre la renta, neto 12 (62,351) (49,761)
Utilidad neta del afio 157,691 171,187

Las notas que se acompaiian son parie integral de estos estados financieros.
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Metroleasing, S.A.
{Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A))

Estado de cambios en el patrimonio
Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2013
(En balboas)

Acciones Utilidades Total de
Nota comunes no distribuidas patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2011 (Auditado) 100,000 517,179 617,179
Utilidad neta . 171,187 171,187
Saldo al 30 de septiembre de 2012 (No Auditado) 100,800 688,366 788,366
Impuesta Complementario - (24,831) (24,831)
Utilidad neta 11,856 11,856
Saldo al 31 de diciembre de 2012 (Auditado) 100,000 675,391 775,391
Impuesto Complementario - (6,704) (6,704)
Utilidad neta s 157,691 157,691
Saldo al 30 de septiembre de 2013 (No Auditado) 11 100,000 826,378 926,378

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



Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Estado de flujos de efectivo
Por el periodo terminado el 30 de septiembre 2013
{En balboas}

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:

Utilidad neta

Ajusles por:
Provision para posibles présiamos incobrables
Impuesto sobre la renta corriente
Impuesto sobre la renta diferido
Ingresos de intereses
Gastos de intereses

Cambios netos en aclivos y pasivos operativos:
Aumento en arrendamiento financiero por cobrar
Aumenlo en otros activos
Disminucion £n olros pasivos

Intereses recibidos

Intereses pagados

Efectivo neto utilizado cn las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Producto de la emisién de bonos

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de bonos

Efectivo y equivalente de efectivo al comienzo del aito

Aumento neto de efectivo y efeclivo al final del afo

Las notas que se acompaian son parte integral de estos estados financieros.

Nota

30 de septiembre

2013 2012
(No auditado)
157,691 171,187
180,000 40,000
53.246 49,761
24,155 s
(1,423.073) (1,061.240)
1,203,764 934,623
(7,883,443) (2,981,323)
(17,278) (44,842)
(80,756} (72,024)
1,405,423 1,073,213
(1,203,764) (934,623)
(7,584,035) (2,825,268)
7,500,000 4,000,000
7,500,000 4,000,000
1,254,466 40,256
1,170,431 1,214,989




Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas)

1. Informacion general

Metroleasing, S.A. (la Empresa) esta constituida en la Repiblica de Panama e inicié operaciones
en ¢l mes de abril de 1995, la cual se dedica a brindar arrendamicnto financiero de bienes

muebles.

La Empresa fue inscrita, mediante Resolucién No.201-520 en el Registro de Arrendamientos
Financieros de] Ministerio de Economia y Finanzas de acuerdo a las disposiciones contenidas en
la Ley No.7 de 10 de julio de 1990 que regula la actividad de arrendamientos financieros de
bienes muebles, dentro y fuera de la Repiiblica de Panama.

La oficina principal de la Empresa estd ubicada en Punta Pacifica, Calle Isaac Hanono Misti,
edificio Metrobank.

Los estados financieros para el periodo terminado al 30 de septiembre de 2013 fueron aprobados
por Comité de ALCO al cual asisten miembros de la Junta Directiva el 23 de julio de 2013,

autorizando su emision.

2. Adopcién de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIFs)

2.1.I NIIF’s nuevas y revisadas emitidas pero atin no son efectivas

Una serie de normas y modificaciones nuevas a las normas e interpretaciones son efectivas
para los periodos anuales que comienzan después del 30 de septiembre de 2013. No se
espera que ninguno de éstos tenga un efecto significativo sobre los estados financieros
consolidados, excepto los siguientes indicados a continuacién. Sin embargo, no es prictico
proporcionar un estimado razonable de su efecto hasta que no se haya completado una
revision detallada.

NIF 9 - [nstrumentos Financieros: Clasificacidn y Medicidn

La NIF 9 publicada en noviembre de 2009 introduce nuevos requisitos para la
clasificaciéon y medicién de activos financieros. La NIIF 9 modificada en octubre de 2010
incluye los rcquisitos para la clasificacién y medicién de los pasivos financieros, asf
como los requisitos para darlos de baja,

Los requisitos fundamentales de 1a NIIF 9 se describen de la siguiente manera:

A 4



Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas)

NIIF 9 requiere que 10dos los activos financieros que estin dentro del alcance de la NIC
39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién sean reconocidos
posteriormente al costo amortizado o al valor razonable. Especificamente, las inversiones
de deuda que son mantenidas dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo es
recuperar los flujos de caja contractuales, y que tienen flujos de caja contractuales que
son solamente pagos de principal e intereses sobre el monto del principal pendiente
generalmente son reconocidos al costo amortizado al final del periodo y para los perjodos
contables posteriores. Todas las otras inversiones de deuda e instrumentos de patrimonio
son medidos al valor razonable al final del periodo y para los periodos contables
posteriores.

El efecto mis significativo de la NIIF 9 en cuanto a la clasificacién y medicién de fos
pasivos financieros se relaciona a la contabilizacién de los cambios en el valor razonable
de un pasivo financiero (designado al valor razonable a través de ganancias o pérdidas)
atribuibles a los cambios en el riesgo de crédito de ese pasivo. Especificamente, bajo la
NIIF 9 para los pasivos financieros que son designados al valor razonable a través de
ganancias o pérdidas, el monto del cambio en el valor razonable del pasivo financiero
que es atribuible a los cambios en ¢l riesgo de crédito es reconocido en otras utilidades
integrales, a menos que el reconocimiento de los cambios en el riesgo de crédito del
pasivo en otras utilidades integrales ocasionaria o aumentaria una disparidad contable en
ganancias o pérdidas. Los cambios en el valor razonable atribuibles al riesgo de crédito
de un pasivo financiero no son reclasificados posteriormente a ganancias o pérdidas.
Previamente, bajo la NIC 39, el monto total del cambio en el valor razonable del pasivo
financiero designado a valor razonable a través de ganancias o pérdidas es reconocido en
el estado consolidado de resultados integrales.

La NIIF 9 es efectiva para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de
2015.

NIIF 10 - Estados Financieros Consolidados

La NIIF 10 reemplaza las partes de la NIC 27 - Estados Financieros Consolidados y
Separados que tratan con los Estados Financieros Consolidados. La SIC-12
Consolidacion - Entidades de Cometido Especifico se ha retirado al emitirse la NIIF 10.
Bajo la NIIF 10, sélo hay una base para la consolidacidén, que es el control. Ademas, la
NIIF 10 incluye una nueva definicién de control que contiene tres elementos: (a) el poder
a través de una entidad receptora de inversién, (b) exposicién o derechos a retornos
variables a partir de su participacién con la entidad receptora de inversién, y (c) la
capacidad de utilizar su poder sobre la entidad recepilora de inversion para afectar la
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Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros {Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas)

cantidad de los retornos de los inversionistas. Una extensa guia se ha afadido en la NIIF
10) para hacer frente a escenarios complejos.

NIIF 12 - Revelaciones de Intereses en Otras Entidades

NIIF 12 es una norma de revelacién y es aplicable a las entidades que tienen intereses en
subsidiarias, acuerdos conjuntos, asociados y/o entidades estructuradas no consolidadas.
En general, los requisitos de divulgacién en la NIIF 12 son mds amplios que los de las
normas vigentes,

NIIF 13 - Medicién del Valor Razonable

La NIF 13 establece una unica fuente de orientacién para la medicion del valor
razonable y las revelaciones sobre la medicién del valor razonable. La Norma define el
valor razonable, establece un marco para medir el valor razonable, y requiere
revclaciones sobre la medicion del valor razonable. El alcance de la NIIF 13 es amplio,
ya que se aplica tanto a las partidas del instrumento financiero y partidas de instrumentos
no financieros para las cuales otras NIIF’s requieren o permiten la medicién del valor
razonable y las revelaciones sobre la medicién del valor razonable, salvo en determinadas
circunstancias. En general, los requisitos de divulgacién en la NIIF 13 son mas amplios
que aquellos exigidos en las normas actuales.

Las NIIF 10, 12 y 13 seran efectivas para periodos anuales que inicien en o después del 1
de enero de 2013. Su aplicacién anticipada es permitida siempre que todas estas normas

se apliquen anticipadamente al mismo tiempo.

La administracién de la Empresa considera que la adopcién de estas normas no tendra un
impacto material en los estados financieros.

3.  Politicas de contabilidad mas significativas
3.1 Base de presentacion
Los estados financieros son preparados bajo el costo histérico.

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera.

Sy



Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas) ] gopre = - wun

3.2 Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas (B/.) y los estados financieros estan expresados en esta
moneda. El balboa, unidad monetaria de la Repiiblica de Panama, estd a la par y es de
libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Repiblica de
Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el délar (US$) norteamericano como
moneda de curso legal.

3.3 Activos financieros - arrendamiento financiero por cobrar

Los arrendamienlos financieros por cobrar son activos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo, salvo: (a) aquellos que
la entidad intente vender inmediatamente o a corto plazo, los cuales estan clasificados
como negociables, y aquellos que la entidad ¢n su reconocimiento inicial designa al valor
razonable con cambios en resultados; (b) aquellos que la entidad en su reconocimiento
inicial designa como disponible para la venta; o (c) aquellos para el cual el tenedor no
recupera substancialmente toda su inversion inicial, a menos que sea debido a deterioro
del crédito.

Los arrendamientos financieros por cobrar son reconocidos al costo amortizado usando el
método de interés efectivo menos cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una
base de tasa efectiva.

Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a
recibir en los flujos de efectivo han expirado o cuando la Empresa ha transferido los
activos financicros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del activo a otra entidad. Si la Empresa no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de Ia propiedad y continta con el control
del activo transferido, la Empresa reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo
relacionado por los montos que pudicra tener que pagar. Si la Empresa retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero
transferido, la Empresa continua reconociendo el activo financiero y también reconoce
un pasivo garantizado por el importe recibido.
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Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
{En balboas) .

3.4  Pasivos financieros emitidos por la Empresa

Clasificacion como deuda o patrimonio

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

Financiamientos recibidos y bonos por pagar

El valor en libros de los financiamientos recibidos y bonos por pagar con vencimiento de
un afo 0 menos, Se aproxima a su valor razonable dada su naturaleza de corto
plazo. Para obligaciones con vencimiento mayor a un aio, se utiliza los flujos de
efectivo descontados a una tasa de interés actual de mercado para determinar su valor
razonable.

Baja en cuentas de pasivos financieros

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

3.5 Ingresos y gastos por intereses

El ingreso y el gasto por intereses son reconocidos en el estado de resultados bajo el
método de interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan intereses.

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

Una vez que un activo financiero ha sido ajustado como resultado de una pérdida por
deterioro, el ingreso por interés se reconoce utilizando la tasa de interés utilizada para
descontar los flujos de efectivo fuluros para propdsilos de determinar la pérdida por
deterioro.
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Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas)

3.6 Ingresos por comisiones

Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo, cartas de crédito y otros
servicios bancarios, se reconocen como ingreso al momento de su cobro por ser
transacciones de corta duracién. Ei ingreso reconocido al momento de su cobro no es
significativamente diferente del reconocido bajo el método de acumulacién o de
devengado. Las comisiones sobre préstamos y otras transacciones a mediano y largo
plazo, neto de algunos costos directos de otorgar los mismos, son diferidas y amortizadas
durante la vida de las mismas.

3.7 Mobiliario y equipo

El mobiliario y equipo se presentan al costo de adquisicién, neto de la depreciacién y
amortizacién acumuladas. Las mejoras significativas son capilalizadas, mientras que las
reparacioncs y mantenimientos menores que no extienden la vida Gtil o mejoran el activo
son cargados directamente a gastos cuando se incurren.

La depreciacién y amortizacion se cargan a las operaciones corrientes y se calculan por el
método de linea recta en base a la vida \til estimada de los activos:

Equipo de oficina 5 afios

Los activos que estdn sujetos a amortizacién se revisan para el deterioro siempre y
cuando los cambios segin las circunstancias indiquen que el valor en libros no es
recuperable. El valor en libros de los activos se reduce inmediatamente al monto
recuperable, que es el mayor entre el activo al valor razonable menos el costo y el valor

€n uso.

3.8 Arrendamienios financieros

Las operaciones de arrendamientos financieros consisten principalmente en el
arrendamiento de equipo de transporte, maquinaria y equipo, cuyos contratos tienen un
periodo promedio de expiracion entre 36 a 60 meses.

Los arrendamientos financieros por cobrar representa el valor presente de los pagos a
recibir de los arrendamientos. La diferencia entre la cuenta por cobrar bruta y el valor
presente de la cuenta por cobrar se presenta como un ingreso no devengado, el cual se
reconoce a resultados sobre la vigencia del arrendamiento.
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Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013

(En balboas)

3.9 Financiamientos

Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonable neto de los costos
de transaccién incurridos. Posteriormente, los financiamientos son registrados a su costo
amortizado; cualquier diferencia entre el producto neto de los coslos de transaccién y el
valor de redenci6n es reconocida en el estado de ganancias o pérdidas durante el periodo
del financiamiento, utilizando el método de interés efectivo.

3.10 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afo comprende tanto el impuesto corriente como el
impuesto diferido. El impuesio sobre la renta es rcconocido en los resultados de
operaciones del afio corriente. El impuesto sobrc la renta corriente se refiere al impuesto
estimado por pagar sobre los ingresos gravables del afio, utilizando la tasa vigente a la
fecha del estado de situacién financiera.

Administracién de riesgo financieros
4.1 Objetivos de la administracién de riesgos financieros

Las actividades de la Empresa son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el analisis, la evaluacién, la aceptacién, y administracién de un
cierto grado de riesgo o una combinacién de riesgos. Tomar riesgos es basico en el
negocio financiero, y los riesgos operacionales son consecuencias inevitables de estar en
el negocio. El objetivo de la Empresa es, por consiguiente, lograr un balance apropiado
entre el riesgo y el rctorno para minimizar efectos adversos potenciales sobre la
realizacion financiera de la Empresa.

Las actividades de la Empresa se relacionan principalmente con el uso de instrumentos
financieros y, como tal, ¢l estado de situacién financiera se compone principalmente de
instrumentos financieros. Por lo que estd expuesto a los siguientes riesgos en el uso de
los mismos:

* Riesgo de crédito

* Riesgo de liquidez
* Riesgo de mercado
* Riesgo operacional
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Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas)

4.2 Riesgo de crédito

Es el riesgo de pérdida financiera para la Empresa, que ocurre si un cliente o una
contraparte de un instrumento financiero, fallan en cumplir sus obligaciones
contractuales, y surge principalmentc de los préstamos a clientes.

Para propésitos de geslion de riesgos, la Empresa considera y consolida todos los
elementos de exposicion de riesgo de crédito: riesgo del deudor, riesgo pafs y riesgo del
sector 0 industria. El riesgo de crédito que surge al mantener valores es manejado
independientemente, pero informado como un componente de la exposicién del riesgo de
crédito.

Los comités respectivos asignados por la Junta Directiva vigilan periédicamente la
condicién financiera de los deudores, que involucran un riesgo de crédito para la
Empresa. El Comité de Crédito estd conformado por miembros de la Directiva, personal
dec Administracién de Crédito, y por representantes de las Areas de Negocio. Este
comité estd encargado de desarrollar los cambios a las politicas de crédito, y de presentar
los mismos ante la Junta Directiva.

La Empresa ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de crédito,
COmO se resume a continuacion:

Formulacion de politicas de crédito:

Las politicas de crédito son emitidas o revisadas por recomendacién de cualquiera de los
miembros del Comité de Crédito o por los Vicepresidentes de Crédito, asi como por las
greas de control, quienes deberin sugerirlo por escrito, considerando los siguientes
factores:

* 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.
* Otros factores que sean relevantes en el momento.

Todo cambio de politicas o formulacién de nuevas politicas deben ser aprobadas por el
Comil€ de Riesgos, el cual a su vez, lo presenta a la Junta Directiva para su aprobacién,
quienes emiten un memorando de instruccién para su divulgacién e implementacién
posierior.

-13- %



Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas)

Establecimiento de limites de autorizacion:

Los limites de aprobacién de los créditos son establecidos dcpendiendo la
representatividad de cada monto en el capital de la Empresa. Estos niveles de limites son
recomendados por ¢l Comité de Crédito, quienes a su vez someten los mismos a la
aprobacion de la Junta Directiva.

Limites de exposicion:

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

Limites de concentracion:

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

De igual mancra, la Empresa ha limitado su exposicién en distintas geografias a través de
la politica de riesgo pais, en la cual se han definido paises en los que se desean lener
exposicion en base al plan estratégico de la Empresa, a su vez se han implementado
limites de exposicion de crédito y de inversién en dichos paises, basados en la

calificacidén crediticia de cada uno de ellos.

Limites mdximo por contraparte

En cuanto a las exposiciones por contrapartes, se han definido limites basados en la
calificacién de riesgo de la contraparte, como una proporcién del capital de la Empresa.

Politicas de deterioro y provision

Los sistemas internos y externos de clasificacién se centralizan mds en la proycccién de
calidad del crédito desde el inicio del préstamo y de las actividades de inversién. Por el
contrario, las provisiones del deterioro son reconocidas para propdsitos de reportes
financieros solamente para las pérdidas quc han sido incurridas a la fecha del estado de
situacién financiera en la evidencia objetiva de deterioro. Debido a las diferentes
metodologias aplicadas, el importe de las pérdidas de crédito sufridas previstas en los
estados financieros es, por lo general, inferior a la cuantia determinada del modelo de
pérdida estimada que es utilizada para el manejo operacional interno y de propésitos
regulatorio,
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Metroleasing, S.A.
{(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas) —

Exposicion_mdxima al riesgo de crédito antes de la garantia retenida u otras mejoras de

crédito

La exposicion de riesgo de crédito relacionada con los activos en el estado de situacién
financiera se detalla a continuacién:

Exposicion mdxima
30 de septiembre 31 de diciembre
2013 2012

(NoAuditado)  (Auditado)

Arrendamientos financieros por cobrar neto - sector interno 31,726,616 24,049,591

El cuadro anterior representa el escenario més critico de exposicién al riesgo de crédito
de la Empresa al 30 de septiembre de 2013 y 31 de diciembre 2012 sin tener en cuenta
las garantias de crédito o de otro incremento del mismo.

Para los aclivos del estado de situacién financiera, las exposiciones expuestas
anteriormente se basan en los saldos netos en libros reportados en el estado de situacién

financiera.

Concentracion de riesgos de activos financieros con revelacion del riesgo de crédito

Sectores geogrdficos

La Empresa ha asignado a Panama como el pais de domicilio de las contrapartes.



Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013

(En balboas)

4.3

Industria por sectores

El siguiente cuadro desglosa la exposicién de la concentracién de los riesgos de crédito
de la Empresa, clasificado por medio de la industria de los sectores de nuestras

contrapartes.

Comercial ~ Consumo Total
30 de septiembre 2013 (No Auditado)
Activos financieros:
Arrendamientos financieros por cobrar 29,726,004 2,000,612 31,726,616
Pasivos financieros:
Bonos por pagar 32,000,060 - 32,000,000
31 de diciembre 2012 (Auditado)
Activos financieros:
Arrendamientos financieros por cobrar 21,480,346 2,569,246 24,049,591
Pasivos financieros:
Bonos por pagar 24,500,000 24,500,000

Riesgo de mercado

La Empresa estd expuesta a los riesgos de mercado, que es el riesgo de que el valor
razonable de los flujos de caja futuros del instrumento financiero fluctie debido a los
cambios en los precios del mercado. Los riesgos de mercado surgen por posiciones
abiertas en las tasas de interés, moneda y acciones, todos los cuales estan expuestos a
movimientos dc mercados generales y especificos y a cambios en ¢l nivel de volatilidad
de las tasas o precios de mercado, tales como las tasas de interés, margen de crédito, las
tasas de cambio de moneda y los precios de las acciones.

Como parte del riesgo de mercado la Empresa estd expuesta principalmente al riesgo de
tasa de interés. Para estos efectos sc enticnde por riesgo de tasa de interés del flujo de

efectivo y del valor razonable lo siguiente:
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Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas)

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés de valor
razonable, son los riesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento
financiero fluctuarin debido a cambios en las tasas de interés del mercado. La
exposicién al riesgo de tasa de interés es revisada por el Comité de Activos y Pasivos
(ALCO) y por el Comité de Riesgos.

La tabla a continuacién resume la exposicién de la Empresa al riesgo de tasa de interés.
Esto incluye los saldos de los instrumentos financieros de la Empresa, clasificados por el
més reciente entre Ia reexpresion contractual o la fecha de vencimiento.

30 de septiembre 2013 {No Audita 1-3 meses 3-12 meses 15 afios Mas de 5 aiios Total
Activos financieros;

Arrendamienios financieros 62924 1.026.024 20612.153 1.025,516 31726616
Pasivos financieros:

Bonos por pagar - - - 32,000,000 32,000,000
31 de diciembre 2012 {(Auditado) 1-3 meses 3-12 meses 1-5 aiios Mas de § ahos Total
Activos financiervs;

Arrendamientos firancieros 10,659 671,675 21 490,165 1877093 24049.59]
Pasivos financieros:

Bonos por pagar . - - 24.500.000 24.500.000

4.4 Riesgo de liquidez

Riesgo de liquidez es el riesgo de que la Empresa no cuente con la disponibilidad para
hacerle frente a sus obligaciones de pago asociados con sus pasivos financieros cuando
llegan a su fecha de vencimiento y para reemplazar los fondos cuando estos son retirados.
La consecuencia puede ser el fracaso para cumplir con sus obligaciones de repagar a los
depositantes y los compromisos para prestar.

17 - ‘g)}



Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas)

Proceso de administracion del riesgo de liquidez

El proceso de administracién del riesgo de liquidez de la Empresa, segin es llevado a
cabo, incluye:

* El suministro de efectivo, administrando y monitoreando los futuros flujos de
efectivo para asegurar que los requerimientos puedan ser cumplidos. Esto incluye la
reposicion de fondos a medida que vencen. La Empresa mantiene una presencia
activa dentro de los mercados de dinero globales para evitar que esto suceda;

* Mantenimiento de una cartera de activos altamente negociables que puedan ser
facilmente liquidadas como proteccién contra alguna interrupcién imprevista del
flujo de tesoreria;

*  Monitoreo de la tasa de liquidez contra requerimientos internos y regulatorios;
*  Administracion de la concentracién y el perfil de los vencimiento de las deudas.

El proceso de administracién arriba detallado es revisado por el Comité de Activos y
Pasivos (ALCO).

El monitoreo y el rcporte, preparado por la administracién, se convierten en una
herramienta de medicién y proyeccién del flujo de efectivo para el préximo dia, semana
y mes respectivamente, ya que estos son periodos fundamentales para la administracion
de liquidez. El punto de partida para esas proyecciones es un anilisis de los
vencimientos contractuales de los pasivos financieros y la fecha de cobro esperada de los
activos financieros.
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Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013

(En balboas)

La administracién también monitorea los activos de mediano plazo, el nivel y el tipo de
compromiso de deuda, ¢l uso de los servicios de sobregiro y el impacto de los pasivos
contingentes, tales como las cartas de crédito ‘standby’ y garantias.

Hasta Dela De3a Misde
30 de septierre 2013 (No Audlitado)
Adtives financieros
Amenchmicnios fimnciercs or cobwar 1088547 1513282 1449330 105516 3L.7%.616
Pasives fimancieros
Boncs por pegar - . - 200000 3200000
Mergen de liquidez nta LOBSY 1513282 1448330 (3.974454) (273389
31 de didenize 2012 (Auditado)
Activos finanderos:
Amenxhimienios financiercs por ocbrar 6834 1003204 10395571 L877093 449,591
Pasivos fimancieros:
Bones pur pugsr - S - {50000 2450000
Margen de liquidez neta 6234 1L 10396871 {2,62907) (450400

5. Valor razonable de los activos y pasivos financieros

La administracién de la Empresa ha utilizado los siguientes supuestos para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financicro en el estado de situacion financiera:

Arrendamientos financieros por cobrar - El valor razonable estimado para los
arrendamientos financieros por cobrar representa la cantidad descontada de flujos de
efectivo futuros estimados a recibir. Los flujos de efectivos previstos se descuentan a las
tasas actuales de mercado para determinar su valor razonable.

Financiamientos recibidos - El valor en libros de los financiamientos recibidos con
vencimiento de un afio o menos, se aproxima a su valor razonable dada su naturaleza de
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Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas)

corto plazo. Para obligaciones con vencimiento mayor a un afo, se utiliza los flujos de
efectivo descontados a una tasa de interés actual de mercado para determinar su valor
razonable.
Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y clementos
criticos de juicio y por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cambios en los
supuestos o criterios pueden afectar en forma significativa las estimaciones.

El valor en libros y valor razonable de los principales activos y pasivos financieros que se
presentan en el estado de situacién financiera de 1a Empresa se resume a continuacion:

Valor en libros Valor razonable
30 de septiembre 31 de diciembre 30 de septiembre 31 de diciembre
2013 2012 2013 2012

No Auditade Auditado No Auditado {Auditade)
Activos financieros:
Arrendamicntos financieros por cobrar 31,726,616 24,049,591 32,132,888 24,067,497

Pasivos financieros:
32,000,000 24,500,000 32,785,043 25,422,672

Bonos por pagar

6.  Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

Pérdidas por deterioro sobre arrendamientos financieros incobrables - La Empresa revisa su
cartera de arrendamientos financieros por cobrar para evaluar el deterioro por lo menos en una
base trimestral. En la determinacién de una pérdida por deterioro debe ser registrada en el
estado de ganancias o pérdidas, la Empresa efectiia juicios para determinar si una pérdida por
deterioro debe ser registrada contra la reserva de arrendamientos financieros por cobrar, y toma
decisiones en cuanto a si existe una informacién observable que indique un cambio adverso en
la condicién de pago de los arrendatarios en un grupo, condiciones econémicas nacionales o
locales que correlacione con incumplimientos en activos.

La Administracién usa estimaciones basadas en la experiencia de pérdida histdrica por activos

con caracteristicas de riesgo de crédito y evidencia objetiva de deterioro similares a aquellos en
la cartera cuando se programa sus flujos (uturos de efectivo.
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Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013

{En baiboas)

7.

Saldos y transacciones entre partes relacionadas

Los saldos y transacciones cntre partes relacionadas incluidos en el estado de situacién
financiera y de ganancias o pérdidas se detalla a continuacién:

30 de septiembre 31 de diciembre
2013 2012
{No Auditado) (Auditado)

Estado de situacion

Pasivos:
Bonos por pagar 32,000,000 24,500,000
Intereses por pagar 82,833 61,250

30 de septiembre 30 de septiembr
2013 2012

(No Auditado) (No Auditado)

Estado de ganancias o pérdidas

Gastos:
Gastos por intereses 1,203,763 934,623
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Metroleasing, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Metrobank, S.A.)

Notas a los Estados Financieros (Interinos)
30 de septiembre de 2013
(En balboas) . o o -

8.  Arrendamientos financieros por cobrar, neto

Arrendamientos financieros por cobrar cuyo perfil de vencimiento se detalla a continuacion:

30 de septiembre 31 de diciembre
2013 2012
(No Auditado) (Auditado)

Pagos minimos de arrendamiento financiero por cobrar:

Hasta 1 ano 796,521 655,992

De 1 a 5 anos 34,130,068 26,199,861

Mis de 5 anos 275,496 177,101
Total de pagos minimos 35,202,085 27,032,954
Menos: ingresos no devengados (3,475,469) (2,983,363)
Total de arrendamientos financieros por cobrar, neto 31,726,616 24,049,591

Los arrendamientos financieros devengaron intereses cuya tasa anual oscilaban entre el 4.5%
hasta 10% (diciembre 2012: entre 4.5% al 10%).

9.  Bonos por pagar

30 septiembre 31 diciembre
Tasa de 2013 2012
Fecha de Colocacion Vencimiento Interés (No auditado) {Auditado)
Agosto 19, 2011 Agosto 16, 2021 6% 14,000,000 14,000,000
Noviembre 25, 2011 Noviembre 25, 2021 6% 4,000,000 4,000,000
Enero 16, 2012 Enero 16, 2022 6% 7.000,000 6,500,000
Septiembre 10, 2013 Septiembre 11, 2023 6% 7,000,000 -
Total bonos por pagar 32,000,000 24,500,000
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10.

Para cada una de las Series de la emisi6n se realizard un solo pago a capital, en la fecha de
vencimiento de cada serie o hasta su redencién anticipada. Los intereses seran pagaderos
mensualmente. Los bonos no cuentan con un fondo de amortizacién que garantice su redencién
a futuro. Por lo tanto, los fondos que genere la Empresa en el giro normal del negocio, serén
fuentes ordinarias con que cuente para el pago de intereses y la redencién de estos bonos
corporativos en un futuro.

Otros pasivos

El detalle de otros pasivos del estado de situaci6n financiera, se presenta a continuacion:

30 de septiembre 31 de diciembre

2013 2012
(No Auditado) (Auditado)
Acreedores varios 3,321 2,551
Intereses por pagar Bonos 53,246 61,250
Partidas en transito - 5,250
Impuesto (ITBMS) 9,855 9,110
Impuesto sobre la renta por pagar 82,833 98,604
Total 149,255 176,765
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11. Patrimonio

El capital de la Empresa est4 integrado de la siguiente manera:

30 de septiembre 31 de diciembre
2013 2012
{No Auditado) (Aunditado)
Cantidad de Cantidad de
acciones Monto acciones Monto
Acciones emitidas sin valor nominal
Saldo al inicio y final del periodo 100 100,000 100 100,000

12. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compaiias constituidas en la Repiblica de
Panama estin sujetas a revisién por las autoridades fiscales por los tres dltimos afios, inclusive
el afio terminado el 31 de diciembre de 2012, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo a la Legislacién Fiscal Panameiia vigente, las compaiiias est4n exentas del pago de
impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También
estan exentos del pago de impuesio sobre la renta, los intereses ganados sobre depésitos a plazo
en bancos locales, los intereses ganados sobre valores del Estado Panamcito e inversiones en
titulos-valores emitidos a través de la Bolsa de Valores de Panama.

Retroactivamente a partir del 1 de enero de 2011, con la entrada en vigencia de la Ley No. 8 de
15 de marzo de 2010, el Articulo 699 del Codigo Fiscal indica que las personas juridicas deben
pagar el impuesto sobre la renta calculado sobre la que resulie mayor entre; (1) la renta neta
gravable calculada por el método tradicional establecido en el Titulo I del Libro Cuarto del
Codigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables
el cuatro punlo sesenta y siete por ciento (4.67%).
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