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Fortaleza Financiera raA aA aA pa A paA paA paA pa A+ pa A+
Programa de Valores Comerciales (SMV. 47-21) pa 2+ pa 2+ PA 2+ PA 2+ PA 2+ PA 2+
Programa de Valores Comerciales (SMV. 13-12) PA 2+ pA 2+ pA 2+ A 2+ pA 2+ pA 2+ pA 2+ P 2+ PA 2+
Programa de Valores Comerciales (SMV. 21-16) pA 2+ pA 2+ pA 2+ pA 2+ pA 2+ pA 2+ pA 2+ PA 2+ pA 2+
Programa de Bonos Subordinados (CNV. 114-11) pa A- pa A- pa A- pa A- pa A- pa A- pa A- pa A- pa A-
Programa de Acciones Preferidas (SMV. 28-22) pa A- A A- pa A- pa A- paA-
Programa de Acciones Preferidas (SMV. 13-15) pa A- A A- pa A- pa A- pa A- A A- pa A- pa A- paA-
Programa de Bonos Corporativos (CNV. 119-22) A AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA-
Programa de Bonos Corporativos (SMV. 157-13) pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA-
Programa de Bonos Corporativos (SMV. 20-16) A AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA-
Programa de Bonos Corporativos (SMV. 387-19) A AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- pa AA- A AA-
Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable Estable Positiva Estable Estable

Significado de la calificacién

Fortaleza Financiera: Categoria A. Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capacidad de pago
de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles
cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccion son satisfactorios.
Emisiones de corto plazo: Categoria 2. Valores con certeza en el pago oportuno. La liquidez y otros aspectos del deudor
son firmes; sin embargo, las necesidades continuas de fondos pueden incrementar los requerimientos totales de
financiamiento.

Emisiones mediano y largo plazo: Categoria A. Emisiones con buena calidad crediticia. Los factores de proteccion son
adecuados, sin embargo, en periodos de bajas en la actividad econdmica los riesgos son mayores y mas variables.
Emisiones mediano y largo plazo: Categoria AA. Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccién son
fuertes. El riesgo es modesto, pudiendo variar en forma ocasional por las condiciones econdémicas.

Con el propdsito de diferenciar las calificaciones domesticas de las internacionales, se ha agregado (PA) a la calificacion para indicar que se refiere sélo a emisores/emisiones
de cardcter domestico a efectuarse en el mercado panamefio. Estas categorizaciones podrdn ser complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando
o desmejorando respectivamente la clasificacion alcanzada entre las categorias AA y B.

La informacion empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de esta, por lo que no nos
hacemos responsables por algun error u omision por el uso de dicha informacién. La clasificacion otorgada o emitida por PCR constituyen una evaluacion sobre el riesgo
involucrado y una opinion sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacion para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago de este; ni
estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente clasificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada
por otras actividades de la Clasificadora.

El presente informe se encuentra publicado en la pdgina web de PCR (http://www.ratingspcr.com/informes-pais.html), donde se puede consultar adicionalmente
documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

Racionalidad

En comité de calificacion de riesgo PCR decidié mantener la calificacion de paA+ la Fortaleza Financiera con perspectiva
“Estable”, y mantiene la calificacion de pa2+ a los Programas de Valores Comerciales Negociables Rotativos, de
paA- al Programa de Bonos Corporativos Subordinados, de paA- al Programa de Acciones Preferidas No
Acumulativas, la calificacion de paAA- para los Programas de Bonos Corporativos Rotativos y de raA- al Programa
de Acciones Preferidas Acumulativas con perspectiva “Estable” de Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.
(Panacredit, S.A.) con informacion al 30 de junio de 2023. La calificacién de Panacredit se fundamenta en la colocacion
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de créditos personales y de consumo dentro de la Republica de Panama, denotando una buena calidad crediticia como
consecuencia de la estrategia de cobro, generando adecuados niveles de rentabilidad. La calificacion también considera
los adecuados niveles de solvencia para el cumplimiento de sus obligaciones financieras a largo plazo, los adecuados
niveles de liquidez y el soporte de sus accionistas. Por otra parte, la calificacion se encuentra limitada por la concentracién
de la cartera de créditos.

Perspectiva

Estable

Resumen Ejecutivo

La calificaciéon de riesgo otorgada a la Fortaleza Financiera de Panacredit, se basa en la evaluacion de los siguientes
aspectos:

Crecimiento y calidad de cartera. Para junio de 2023, la cartera de créditos bruta registré un total de B/. 356.8 millones,
representando un incremento interanual (+23.7%) respecto a la misma fecha del afio anterior. Dicho aumento en la cartera
es producto, principalmente de un crecimiento presentado en los préstamos personales, especificamente en los del sector
de gobierno (+14%), privado (+47%) y jubilados (+63.4%). Adicional, el indicador de cartera morosa y vencida se situd en
2.2%, aumentando levemente con relacion a junio 2022 (1.9%). Cabe mencionar que la corporacién mantiene politicas
sanas de cobertura a nivel total de la cartera de crédito, con adecuados niveles de cobertura con un valor de 1.1 veces
de las provisiones sobre la cartera vencida.

Adecuados niveles de liquidez. Panacredit gestiona su riesgo de liquidez mediante diversas estrategias. Establece
limites para la proporcién minima de fondos que deben mantenerse en activos altamente liquidos y supervisa los flujos
de efectivo proyectados y reales. A junio de 2023, sus activos liquidos representaron el 25.9% de los activos totales, con
un aumento anual del 9.9%, principalmente debido a un aumento en las inversiones. Por otro lado, sus pasivos costeables
aumentaron en un 19.1%, impulsados por la emisién de bonos corporativos. A pesar de una ligera contracciéon en su
indice de liquidez inmediata (31% en junio de 2023), la institucién muestra una capacidad sélida para afrontar escenarios
de estrés durante los primeros 90 dias debido a sus activos liquidos y reservas adecuadas.

Adecuados niveles de solvencia. Panacredit registré un crecimiento en su patrimonio de B/. 6.7 millones (+19%), debido
a un aumento en las utilidades no distribuidas (+27.1%) y en las acciones preferentes (+13.4%), cabe mencionar que el
patrimonio ha registrado aumentos durante los UGltimos 5 afios, lo cual demuestra la capacidad de la financiera para hacer
frente a pérdidas inesperadas en su cartera de crédito. Asi mismo, resaltar que el indicador de adecuacion de capital
(19%) mantiene niveles saludables y ha aumentado su valor al compararlo con periodos anteriores, a causa del incremento
presentado en las reservas para posibles préstamos incobrables. A pesar del fortalecimiento del patrimonio, el
endeudamiento patrimonial mantiene niveles similares ubicandose en 6.5x (6.4x a jun-22), lo cual se explica por el
aumento del pasivo a raiz del incremento en las fuentes de fondeo.

Incremento de los indicadores de rentabilidad. A junio 2023, se presenta una mejora generalizada en los margenes
de rentabilidad de la financiera atribuido al aumento significativo de los ingresos por intereses y comisiones (+28%) y
aumento en otros ingresos (+46%). Por otro lado, es importante mencionar que, a pesar del incremento de la cartera, las
provisiones mantuvieron un comportamiento similar al periodo anterior, asi mismo, la financiera ha logrado controlar los
egresos operacionales y financieros que se ha traducido en un aumento en la productividad y una variacion positiva en la
optimizacion de los recursos disponibles.

Buen respaldo de las emisiones de bonos corporativos. Los Valores Comerciales Negociables y los Bonos
Corporativos estan respaldados por el crédito general del emisor. Sin embargo, el emisor puede garantizar Gnicamente
las obligaciones de una o0 mas series de los bonos a ser ofrecidos a través de la constitucion de un fideicomiso de garantia
sobre sus cuentas por cobrar que perciben una morosidad a capital e intereses maxima de 90 dias, originadas por los
créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad y esta debe mantener la proporcion no menor al 120% del saldo a
capital de los bonos emitidos y en circulacién, por lo que se considera importante mencionar que dicha cifra se sitta por
encima de los establecido. De esta manera, los bienes fideicomitidos estan sujetos a fluctuaciones en su valor resultado
de las condiciones del entorno y del mercado financiero.

Factores Clave

Factores clave que podrian mejorar la calificacién son:
e Mostrar diversificacion en la cartera y generacion de ingresos.
e Crecimiento constante en los indicadores de liquidez, solvencia y rentabilidad a mediano plazo.

e Crecimiento de la cartera con una buena calidad crediticia.
Factores clave que podrian desmejorar la calificacion son:

e Decremento significativo en la calidad de la cartera.
e Desmejora constante de la liquides y solvencia.



Limitaciones a la Calificacion

e Limitaciones encontradas: No se encontraron limitaciones en la informacion.

e Limitaciones potenciales: (Riesgos Previsibles): Existe el riesgo sistematico por las variaciones en las tasas
de interés, las politicas monetarias, y el alza en la inflacién que puede desacelerar el dinamismo econémico.

Metodologia utilizada

La opinion contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia para Clasificacion de Bancos e
Instituciones Financieras vigente del Manual de Clasificacion de Riesgo aprobado por Comité de Metodologias con fecha
09 de noviembre 2017. Asimismo, se uso6 la metodologia para Clasificacion de riesgo de instrumentos de deuda de corto,
mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores aprobado por el Comité de Metodologias con fecha 09 de
noviembre de 2017.

Informacion utilizada para la clasificaciéon

e Informacion financiera: Estados financieros auditados de los afios 2019 a 2022 y Estados financieros interinos a
junio 2022 y 2023.

Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera, principales deudores, concentracion, valuacion y detalle de cartera vencida.
Riesgo de Mercado: Detalle de inversiones y disponibilidades.

Riesgo de Liquidez: Estructura de financiamiento, lineas de crédito, y detalle de emisiones.

Riesgo de Solvencia: Reporte de adecuacion de capital.

Riesgo Operativo: Informe de Prevencion de Blanqueo de Capitales.

Gestion de Riesgos. Informe de Gestién Integral de Riesgos.

Hechos de Importancia

e Enagosto 2022, se realiz6 la redencion anticipada total de la Serie Q del programa de bonos.

Contexto Econdmico

Segun proyecciones del Banco Mundial, se espera que la economia panamefia crezca un 5.7% en el 2023 y un 5.8% en
el 2024, demostrando la continua recuperacion posterior a la pandemia como resultado de un eficiente esquema de
vacunacion y las inversiones realizadas, asi como el incremento en las exportaciones que presentan una variaciéon
interanual al primer semestre de 2023 de 4.4%. El crecimiento se vera impulsado por el sector de servicios, encabezado
por el comercio mayorista y minorista, asi como servicios de transporte, almacenamiento y comunicaciones.
Adicionalmente, se observa un buen desempefio en los sectores de construccién, industria manufacturera y mineria.

Segun la dltima informacién publicada por el INEC, en las cifras estimadas al cierre de 2022 las actividades econémicas
que mas contribuyen al PIB son actividades de comercio al por menor y por mayor (19.8%), seguido de actividades de
construccién (13.2%); transporte, almacenamiento y correo (11.4%) y actividades financieras y de seguros (6.3%). En
cuanto a las actividades que mayores incrementos presentan estan el comercio al por menor y por mayor, y la reparacion
de vehiculos de motor y motocicletas por B/. 2,031.5 millones (+16.3%); construccion por B/. 1,509.7 millones (+18.5%)
la cual fue de las mas afectadas por la pandemia; y transporte, almacenamiento y correo por B/. 1,007.5 millones (+13.7%).
En general, se observa como la mayoria de las actividades ha incrementado, lo que contribuye a un crecimiento del PIB
que se aproxima al 10.8% con respecto al periodo anterior.

Panama presenta varios retos entre los que destacan la baja escolaridad y la elevada tasa de desigualdad y pobreza que
se espera que disminuya hasta el 2025 conforme se recuperan los mercados laborales. Asimismo, el periodo 2022 cerré
con una tasa de desempleo de 9.9% que aln se presenta rezagada con respecto a periodos previos a la pandemia. Por
su parte, la inflacion se aproxima a 3.3% en el 2023, siendo una de las mas bajas de la regién y afectando principalmente
a los hogares mas vulnerables, aunque con un impacto moderado.

En cuanto al desempefio del sector bancario, se presenta un incremento interanual al primer semestre de 2023 en los
créditos de consumo de 5.3%, destacando la variacién de los créditos para construccion de 1.2%, siendo positiva por
primera vez desde el 2018. Adicionalmente, los activos crecieron a un ritmo interanual de 4.1% mientras los depdsitos
incrementan en 2.1%. En cuanto a las utilidades acumuladas, se observa una considerable alza interanual de 51.2%
debido a la evolucion del margen financiero, el crecimiento sostenido de la cartera de créditos y la reduccién de las
provisiones conforme se reducen los riesgos derivados de la pandemia. Por Gltimo, se observan tasas activas para tarjeta
de crédito en niveles maximos histéricos con un promedio de 20.7% a junio 2023, mientras que las tasas para préstamos
personales, auto y vivienda han venido incrementando desde el periodo anterior.

Asi mismo, el cambio en la politica monetaria de Estados Unidos causé que la reserva federal (FED) tomara medidas
para controlar la inflacién, un efecto observado en la mayoria de los bancos centrales de la regién latinoamericana y el
caribe, lo que llevé a un aumento de las tasas de interés a un ritmo mayor al observado en la Ultima década. De este
modo, la reserva federal comenzo el afio 2022 con tasas de interés de 0.25% vy, a julio de 2023, estas ascienden a 5.50%
siendo la tasa de interés mas alta que se ha visto desde el 2008. Se espera que las tasas se mantengan elevadas hasta
el afio 2024. Es importante destacar que estas variaciones pueden afectar el dinamismo en el sector econdémico,



dificultando el acceso a crédito para personas y empresas, asi como reducir las actividades de inversion y la generacion
de empleo, moderando el desempefio de la economia.

El canal de Panamé ha sido un punto de comercio internacional importante que contribuye significativamente al PIB
panamerio, y se observa un incremento en los tiempos de espera por la mayor demanda conforme se aproxima el fin de
afio, aunado a la sequia que ha afectado el pais y que se ha visto acrecentada por el fendmeno “El Nifio”, registrando
entre un 30-50% menos lluvias que el promedio. Como medida para controlar esta situacién, se ha reducido el nimero
de barcos que pueden pasar por dia, lo que tendra un impacto en los ingresos que se estima caeran en unos US$ 200
millones. Por Gltimo, el incremento en los tiempos de espera y la exploracion de nuevas rutas se traducen en mayores
costos que se trasladan al consumidor final pudiendo agregar mas presiones a los precios.

De esta forma, se observa que la economia panamefia mantiene proyecciones de crecimiento adecuadas, destacando la
recuperacion en el sector de servicios y comercio al por mayor y por menor. Ademas, presenta una inflacion moderada
en comparacion a la region producto de mantener un tipo de cambio estable con el délar estadounidense. Por dltimo, se
podrian presentar retos por la sequia que ha afectado el canal de Panama y comunidades locales, asi como las elevadas
tasas de politica monetaria que podrian afectar el dinamismo econémico.

Panorama Internacional

Segun las Perspectivas econdémicas mundiales del Banco Mundial, en su edicion mas reciente a junio de 2023, se
pronostica una desaceleracion del crecimiento global desde 3.1% en 2022 hasta 2.1% en 2023, producto de la alta
inflacion, politicas monetarias restrictivas y condiciones crediticias mas limitadas; mientras que para 2024 se prevé una
ligera recuperacion, alcanzando una tasa de crecimiento de 2.4%. Se estima un crecimiento en la regién de Asia oriental
y el Pacifico a medida que China avance en la reapertura econémica y genere una recuperacion y mejores perspectivas
de crecimiento en otras economias. Por otra parte, se espera un crecimiento moderado en las otras regiones debido a la
escasa demanda externa, las severas condiciones financieras mundiales y la inflacién, que frenaran la actividad
econdmica.

En 2022, la inflacidn presioné a la mayoria de las economias del mundo, donde la mediana de la inflacién global superé
el 9% en la segunda mitad del afio, alcanzando su nivel méas alto desde 1995. En las economias emergentes y en
desarrollo (EMDES), ésta alcanzo6 casi el 10%, el nivel mas alto desde 2008; mientras que en las economias avanzadas
un poco mas del 9.0%, la mas alta desde 1982; la alta inflacion es producto de factores tanto de oferta como de demanda.
Por parte de la demanda, se destaca el crecimiento acelerado por el efecto rebote posterior a la crisis sanitaria de 2020,
asi como los impactos retardados de las politicas macroeconémicas aplicadas. Mientras que, por el lado de la oferta, la
escasez de productos basicos, profundizada por la invasion de Rusia a Ucrania contribuyé sustancialmente al incremento
del precio de la energia y los alimentos. La inflacion aiin se mantiene por encima del objetivo de los bancos centrales en
la mayoria de las economias. A abril de 2023, la mediana de la inflacion global ain se mantenia en 7.2% respecto a abril
de 2022, pero por debajo de su punto mas alto de 9.4% en julio de 2022.

En ese sentido, se espera que para 2023 la inflacién se modere, pero aln sera un factor determinante que sumado a las
demas condiciones adversas que enfrenta la economia global, provocaran una ralentizacion del crecimiento econémico.
Se prevé que la inflacion mundial se mantenga por encima de su promedio 2015-2019 y alin por un periodo mas largo de
lo que se estimaba a inicios de 2023. A pesar de la mejora evidenciada en la cadena de suministro y la reduccién en los
precios de la energia, la demanda sigue determinando los altos niveles de inflacién, aunque también la capacidad de la
oferta podria representar algunos inconvenientes para reducir los niveles de inflacion global.

Para la region de América Latina y el Caribe, se estima que el crecimiento econémico podria disminuir desde un 3.7% en
2022 hasta 1.5% en 2023. Un crecimiento mas débil de las economias avanzadas afectara a las exportaciones de esas
economias, en conjunto con politicas monetarias restrictivas y la persistencia de inflacion interna ain elevada podrian
impedir |a flexibilizacion de las condiciones financieras para lograr una mayor recuperacion econémica. En Centroamérica
se estima que el crecimiento econémico se modere desde el 5.4% de 2022 hasta un 3.6% en 2023. Se espera que el
ritmo de crecimiento de las remesas sea mas lento, pero manteniendo una buena dinamica soportada en un mercado
laboral mas activo en Estados Unidos y que las actividades de turismo contribuyan a la actividad econémica en 2023.
Panama lidera el crecimiento de la regiéon apoyado en las exportaciones de servicios y la inversion; mientras que en El
Salvador el crecimiento se moderaria, pero alcanzaria aun niveles superiores al crecimiento histérico promedio. Por otra
parte, la inflacién en la region ain se mantiene alta, principalmente en Honduras y Nicaragua, motivada por el aumento
en los precios de los alimentos. Adicionalmente, tanto Guatemala como Costa Rica proyectan un crecimiento mas
moderado respecto a 2022; mientras que en el Caribe, Republica Dominicana estima un crecimiento de 4.1% (4.9% en
2022), impulsado en buena medida por un fuerte crecimiento de las exportaciones.

El endurecimiento de la politica monetaria en Estados Unidos, al incrementar las tasas de interés por medio de la FED
como respuesta a la alta inflacion, plantea fuertes retos a las economias emergentes y en desarrollo. Por una parte, se
afectan a las exportaciones de estas economias hacia Estados Unidos al ralentizar su dindmica comercial y, por otro lado,
se incrementan los costos del servicio de deuda al elevar el pago de intereses. Adicionalmente, las condiciones de
endeudamiento de muchas economias emergentes y en desarrollo ya se dirigian hacia un camino de vulnerabilidad y
dadas las presiones econdmicas globales es probable que la sostenibilidad fiscal se erosione aun mas debido a las



perspectivas de crecimiento menores y al aumento de los costos de la deuda. El escenario de bajo crecimiento, sumado
a las medidas de los gobiernos para proteger a las poblaciones mas vulnerables por medio de subsidios y recortes a los
impuestos de consumo han tensado aun mas los presupuestos fiscales de muchos paises que ya cuentan con elevados
niveles de deuda publica, lo cual restringe aiin més el acceso a los mercados financieros internacionales.

Finalmente, el cambio climético plantea retos adicionales a los paises con dependencia de las actividades de agricultura
y mineria, principalmente en Centroamérica y el Caribe. Fendmenos como El nifio y La nifia pueden llegar a causar
sequias e inundaciones y que en conjunto con la infraestructura inadecuada profundizan los efectos de los desastres
naturales. En el mediano y largo plazo, se estima que estos eventos puedan influir directamente en los niveles de
desarrollo y crecimiento econémico de los paises de la region al afectar a sus principales sectores e industrias e impactar
en su productividad.

Contexto Sistema

El Centro Bancario Internacional (CBI) esta conformado por todos los bancos clasificados segun el tipo de licencia:
general, internacional o de representacion. Los bancos de licencia general forman el Sistema Bancario Nacional (SBN),
que estan subdivididos en banca oficial y banca privada (banca panamefia privada y banca extranjera privada). Para el
primer semestre de 2023, el CBI estuvo conformado por un total de 67 bancos, de los cuales 42 son de licencia general,
15 de licencia internacional y 10 son de licencia de representacion.

En la actualidad, el sistema bancario panamefio esta conformado por 42 bancos de licencia general. Es decir, aquellos
que estan autorizados para llevar a cabo su negocio de banca en cualquier parte de Panama y el exterior. En cuanto a
los bancos de licencia internacional, son 15 bancos los que tienen la facultad de dirigir transacciones en el exterior desde
una oficina en Panama. Al conjunto de estos dos se les conoce como el Centro Bancario Internacional (CBI). Las
caracteristicas de Panama incluyen la ausencia de un Banco Central y de una autoridad monetaria, y el uso del délar
norteamericano como moneda de curso legal, lo cual ha contribuido a resguardar al CBI panamefio de los efectos de las
crisis financieras que han abatido la mayoria de los mercados y sistemas financieros del mundo.

Al 30 de junio de 2023, los activos del CBI totalizaron B/. 142,943 millones, mostrando un incremento interanual de 4.1%
(junio 2022: B/. 137,298 millones) como resultado del aumento en la colocacién de créditos en B/. 5,347 millones, (+6.7%)
y en menor magnitud las inversiones por B/. 1,238 millones (+4.2%). Los activos liquidos totalizaron B/. 19,351 millones,
teniendo una reduccion en 8.4% en comparacion al afio anterior (junio 2022: B/. 21,128 millones). Por lo que se observan
los cambios en las decisiones estratégicas en cuanto a la obtencién de rendimientos.

Por otra parte, el total de la cartera crediticia se situé en B/. 85.251 millones, aumentando en 6.7%, como resultado de un
mayor aumento en los créditos en el extranjero (+8.4%) que en los créditos locales (+5.9%). Asimismo, con respecto a la
calidad de la cartera del CBI registra un indice de mora de 4.1%, en donde el 1.6% representa atrasos de mas de 30 dias,
por lo que, el indice de cartera vencida es de 2.5% sobre el total de la cartera reflejando un mayor porcentaje comparado
con los porcentajes previos a la pandemia. Cabe resaltar, que se prevé que durante el transcurso del afio 2023 la calidad
de los activos de CBI continlie controlada con una adecuada cobertura de reservas sobre préstamos morosos o vencidos.

En cuanto a las utilidades acumuladas registradas al primer semestre del 2023, la cifra obtenida al cierre del ejercicio fue
de B/. 1,437 millones reflejando un incremento significativo con respecto al periodo anterior de (+51.2%). Se vio impulsada
esta variacion principalmente por el incremento en la cartera de créditos que impacté en la evolucion del margen
financiero, ademas, de la adecuada gestion en la calidad de activos, asi como en el adecuado control en los gastos. Se
puede observar que el sistema financiero muestra una resiliencia sélida mostrando adecuados niveles de liquidez,
estables niveles de solvencia y una mejora en los indicadores de rentabilidad, sin embargo, es necesario seguir
monitoreando el comportamiento de dichos indicadores con el fin de asegurar la estabilidad del sistema financiero ante la
situacion actual de la economia panamenia.

Andlisis de la institucién

Resefia

Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. cuenta con licencia para operar como empresa financiera, la cual fue expedida
mediante Resolucion No. 164 de 20 de diciembre de 2007 e inscrita en el Registro de Empresas Financieras del Ministerio
de Comercio e Industrias. De esta manera, la financiera cuenta con la licencia comercial Tipo A expedida por la Direccion
de Comercio Interior del esta misma institucién. Corporaciéon de Finanzas del Pais, S.A. es una sociedad anénima
organizada y existente de conformidad con la Ley 32 de 1927 sobre sociedades andnimas de la Republica de Panama,
mediante Escritura Publica No. 402 del 15 de enero de 2007 de la Notaria Tercera del Circuito de Panam4, inscrita a Ficha
No. 551842, Sigla S.A., documento 1069895, de la Seccion Mercantil del Registro Publico de Panam4, desde el dia 17
de enero de 2007. La financiera opera bajo la razén comercial “Panacredit”.

La entidad inici6 operaciones el 1 de abril de 2008 y su actividad principal se centra en el otorgamiento de créditos de
consumo, representando un mayor aporte en los préstamos personales por descuento directo y con garantia hipotecaria;
leasing y financiamiento comercial, principalmente a pequefias y medianas empresas, y operaciones de factoraje o
descuento de facturas locales. De esta manera, Panacredit esta sujeto a la supervision de la Direccion General de



Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias, la cual, segin la Ley, es la entidad encargada de supervisar
a las personas dedicadas al negocio de empresas financieras en Panama. Adicionalmente, es supervisado por la
Superintendencia del Mercado de Valores por ser emisor activo a través de programas de Valores Comerciales
Negociables (VCN'’s), Bonos Corporativos, Bonos Subordinados y Acciones Preferidas; y a partir de 2015, este es
regulado por la Superintendencia de Bancos de Panama respecto al control y prevencion del blanqueo de capitales y sus
derivados.

Las oficinas principales de Panacredit estan ubicadas en calle 50, Edificio Panacredit, apartado postal 0832-2745 Suite
1021 WTC. Por su parte, la financiera cuenta con una Casa Matriz y 17 sucursales estratégicamente ubicadas en Calle
50, Avenida PerU, Los Andes, Terminal de Albrook, La Dofia, Chorrera, Penonomé, Santiago, Chitré, David, Promociones
independientes-Mar del Sojo, y Sucursal Virtual y el Panamdvil. A junio 2023, se cuenta con 181 empleados distribuidos
en las diferentes areas de negocios y administracion.

Gobierno Corporativo

Producto del andlisis efectuado, se consideré que Panacredit realiza distintas practicas respecto a su Gobierno
Corporativo®. Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. es una persona juridica bajo la denominacién de Sociedad Anénima,
de acuerdo con la Ley 32 de 1927, sobre sociedades an6nimas de la Republica de Panama. El capital social de la
compaifiia totalmente suscrito y pagado es de B/. 5.5 millones, representado por la autorizacion de 1,000,000 de acciones
comunes sin valor nominal para cada clase (Clase A y B), de las cuales cuentan con un total de acciones emitidas y en
circulacion de 346,751 y 83,565, respectivamente.

Los organos de gobernanza de Panacredit incluyen a la Junta Directiva con su respectivo reglamento y la Gerencia. La
Junta Directiva es el érgano supremo de la sociedad, la cual es comprendida de las atribuciones definidas en el codigo
de Buen Gobierno Corporativo. La administracion de la empresa esta a cargo del presidente ejecutivo. La financiera se
ha empefiado en robustecer los aspectos relacionados a las practicas referentes al gobierno corporativo con el fin de
cumplir los lineamientos y politicas establecidas, por lo que ha creado una diversidad de comités para atender la
variabilidad de necesidades del negocio. La Junta Directiva esta conformada por ocho miembros, siendo dos de ellos
directores independientes y uno independiente suplente, respecto a la posibilidad de ser o no ser accionistas. De esta
manera, el directorio cuenta con los siguientes comités de apoyo:

e Comité de Créditos (frecuencia mensual o por requerimiento).
e Comité de Auditoria y Cumplimiento (trimestral).

e Comité de Activos y Pasivos (ALCO) e Inversiones (trimestral).
e Comité de Riesgo

e Comité Ejecutivo

e Comité de Operaciones y Tecnologia.

El siguiente cuadro muestra los miembros actuales del Directorio, constituyendo informacion sobre sus cargos, detalle
profesional, experiencia como directores y su condicién de independientes / dependientes.

Guido J. Martinelli E. Presidente Banquero Mayor a 25 afios Dependiente
Ramoén Martinez - Acha Vicepresidente Administrador de Empresas Mayor a 25 afios Dependiente
Bolivar Marquez Tesorero Administrador de Empresas Mayor a 25 afios Dependiente
Tito E. Dutari Secretario Abogado Mayor a 25 afios Dependiente
Gabriel de Obarrio Director Independiente Administrador de Empresas Mayor a 25 afios Independiente
José Mann Director Independiente Contador Publico Mayor a 25 afios Independiente
Louis Ducruet Director Independiente Administrador de Empresas Mayor a 25 afios Independiente

Fuente: Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

La financiera cuenta con un manual de Gobierno Corporativo formalmente aprobado, el cual contiene una seccién
especificamente centrada en la prevencién del incurrimiento en algun tipo de conflicto de interés. Esta elabora sus estados
financieros de acuerdo con las NIIF emitidas por el IASB (Junta de Normas Internacionales de Contabilidad), siendo estos
auditados por Grant Thornton, una compafiia auditora de reconocido prestigio. Por su parte, se realiz6 la verificacion de
que Panacredit cuenta con una Politica de Gestion de Riesgos y una Politica de Informacién, las cuales son supervisadas
por el area de Auditoria Interna y que reportan directamente a la Junta Directiva. Asimismo, se verificd que los estados
financieros auditados no presentaron salvedades por parte del auditor externo, en la fecha de andlisis. Finalmente, es
importante destacar que la financiera elabora un informe anual de gobierno corporativo, el cual se difunde con naturaleza
publica.

1 Lainformacion se obtuvo por medio de nuestra encuesta ESG actualizada en junio 2021.



El capital social autorizado de la sociedad es de US$ 5.5 millones, representado por US$ 1 millén de acciones comunes
clase A, con derecho a voto y sin valor nominal. Seguido de US$ 1 millén de acciones comunes Clase B, con derecho a
voto, sin valor nominal. US% 10 millones de acciones preferidas, sin derecho a voto con un valor nominal de US$ 1 cada
una, las cuales pueden ser emitidas en una o mas series, segun lo determine la junta directiva.

Responsabilidad Social Empresarial

Producto del andlisis efectuado, se considera que Panacredit realiza practicas respecto a su Responsabilidad Social
Empresarial?. La empresa ha trabajado con sus grupos de interés y realiza acciones orientadas a la promocion del
mejoramiento social, econémico y ambiental de la Republica de Panama. En dicho sentido, la financiera desarroll6 el
programa “12 meses 12 causas”, el cual consiste en brindar apoyo a 12 asociaciones / fundaciones de ayuda social,
asignandole un mes del afio a cada una de estas. De esta forma, Panacredit tiene la capacidad de concentrar
mensualmente sus actividades destacando la participacion de sus colaboradores.

De esta manera, el programa de Responsabilidad Social seleccion6 a 12 asociaciones / fundaciones de interés social que
brindan apoyo a la nifiez, a la educacion, al cancer y a los ancianos. Esta consideracion les ha permitido concentrar sus
actividades y tener un impacto significativo dentro de la comunidad. Por se parte, se ha implementado una campafia
interna con el propdsito de crear consciencia en la importancia del reciclaje a través de botellas de plasticos, envases
tetra pak, latas, papel, cartones (cajas, rollos de toallas de papel y bolsas), periédicos y guias telefonicas.

Operaciones y Estrategias

Operaciones

Panacredit tiene como misién ser un grupo especializado en resolver las necesidades financieras de sus clientes a través
de la aplicacion de procesos agiles y una eficaz administracién crediticia. Asimismo, su vision es ser la empresa lider a
nivel nacional que integra experiencias de profesionales y empresarios panamefios, reconocida por su dinamismo y
solidez financiera, aportando beneficios para sus colaboradores y accionistas. Dentro del giro principal del negocio de la
financiera destacan las operaciones de préstamos personales, principalmente a empleados del gobierno (amparados bajo
las respectivas y especiales leyes), siendo estos los mas estables de la plantilla estatal; asimismo, esta otorga préstamos
personales con garantia hipotecaria, factoring o descuento de facturas, leasing o arrendamiento financiero, préstamos de
vehiculos y financiamiento comercial, fundamentalmente a pequefias y medianas empresas.

Productos

e Préstamos personales: Otorgamiento de préstamos personales a jubilados, funcionarios publicos (principalmente
respectivo a leyes especiales; tales como de caracter policial, medico, educacional, entre otros) y empleados de
empresas privadas, a través de un descuento directo de salario. Dichos créditos son debidamente evaluados tomando
en cuenta las politicas de crédito de la financiera, las cuales se mantienen atractivas y competitivas en cuanto al
mercado panamefio.

e Préstamos con garantia hipotecaria: Préstamos para cualquier propésito, ya sea de consumo, para mejoras al
hogar, inversiones en un negocio, o bien para la consolidacion de deudas. Dichos créditos son otorgados con la
hipoteca de un bien inmueble, ya sea la residencia, un bien comercial o también un terreno preferiblemente urbano.
Son préstamos otorgados con suficiente garantia y tienen la capacidad de variar en plazo dependiendo de la finalidad
y la garantia a otorgar. El bien es valuado por un avalador autorizado por la financiera, quien especificara el valor del
bien inmueble, incluyendo el valor de “venta rapida” del activo a hipotecarse.

e Leasing (arrendamiento financiero): Alternativa de financiamiento, mediante la cual el arrendador traspasa el
derecho a usar un bien a cambio del pago de cuotas mensuales en concepto de arrendamiento durante un plazo
determinado, al término del cual, el arrendatario tiene la opcion de comprar el bien arrendado pagando un precio
determinado, devolverlo o renovar el contrato. Dicho otorgamiento de leasing es considerado para autos nuevos y de
segunda, para la adquisicion de autos comerciales, equipo pesado y maquinaria industrial, principalmente.

e Préstamos de vehiculos: Financiamientos disponibles para la adquisicion de autos, principalmente particulares,
asalariados, independientes y jubilados.

e Préstamos comerciales: Variedad de soluciones de financiamiento para la satisfaccién de las necesidades en el
corto y mediano plazo. Lineas de crédito rotativas con las condiciones favorables para la empresa y con las que esta
podréa realizar diversos tipos de operaciones, tales como créditos para capital de trabajo, pago a proveedores,
financiamiento contra activos circulantes, entre otros. Ademas, los préstamos especificos se enfocan hacia el
financiamiento de inversiones de capital para su empresa.

e Factoring (descuento de facturas o factoraje): Financiamiento de las facturas por cobrar de clientes a empresas
publicas y privadas que son fuentes seguras de pago. Al hacer dicho tipo de créditos, el cliente obtiene liquidez

2 | ainformacién se obtuvo por medio de nuestra encuesta ESG actualizada en junio 2021



inmediata al ceder las facturas a la empresa, con lo que también el emisor se encarga del cobro de esta. Todas las
lineas de crédito de factoring son aprobadas a través del Comité de Crédito. Ademas, ofrece los instrumentos para
el financiamiento de érdenes de compra o contratos con el gobierno central, instituciones autbnomas y empresas
comerciales de primer nivel. El objetivo de dicho tipo de financiamiento es realizar por adelantado el pago a los
proveedores para que el cliente tenga la capacidad de iniciar el proyecto o bien cumpla con su requerida entrega, a
su vez, que cede legalmente el pago de la orden de compra o contrato como fuente de repago a la financiera.

Estrategias corporativas

Respecto a los pasivos, las financieras no cuentan con la posibilidad de realizar captacion de fondos provenientes del
publico. Debido a ello, los clientes representan a los tenedores de los Valores Comerciales Negociables, los Bonos
Corporativos y las lineas de créditos bancarias. Panacredit mantiene relacion con prestigiosos bancos de la localidad y
una base accionaria de sdlido prestigio en la plaza panamefa, hechos que le permiten operar con menor dificultad
respecto a la competitividad financiera. De esta manera, para junio de 2023, la financiera cuenta con la autorizacion por
parte de la Superintendencia del Mercado de Valores para la realizacion de una variedad de emisiones estructurada de
la siguiente manera:

Casa de Monto Emitido al

Tipo de Papel Resoluciéon Velores Aprobado 30/06/2023 Disponible
Bonos Subordinados CNV 114-11 de 14 de abril de 2011 MMG 7.500.000 5.500.000 2.000.000
VCN’'s SMV 13-12 de 23 de enero de 2012 Prival 10.000.000 9.032.000 968.000
Bonos Corporativos ~ SMV 157-13 del 26 de abril de 2013 Prival 20.000.000 10.637.000 9.363.000
Acciones Preferidas  SMV No. 13-15 de 12 de enero de 2015 MMG 10.000.000 10.000.000 0
VCN’'s SMV No. 21-16 de 19 de enero de 2016 MMG 30.000.000 2.000.000 28.000.000
Bonos Corporativos ~ SMV No. 20-16 de 19 de enero de 2016 MMG 50.000.000 46.786.000 3.214.000
Bonos Corporativos ~ SMV No. 387-19 de 27 de sept de 2019 MMG 100.000.000 90.464.200 9.535.800
VCN’'s SMV No. 47-21 de 4 de febrero de 2021 MMG 50.000.000 31.050.000 18.950.000
Acciones Preferidas  SMV No. 28-22 de 26 de enero de 2022 MMG 10.000.000 3.602.000 6.398.000
Bonos Corporativos ~ SMV No. 119-22 de 4 de abril de 2022 Prival 150.000.000 31.643.000 118.357.000
Totales 437.500.000 240.714.200 196.785.800

Fuente: Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

Posicion competitiva

La actividad principal por la cual Panacredit esta centralizada hace referencia a los préstamos personales (créditos al
consumo), incluyendo entre sus productos, los préstamos con garantia hipotecaria, autos, leasing, financiamiento
comercial y factoring. El sector de las financieras es altamente competitivo y comprende como mercado objetivo comin a
los empleados del sector publico y privado, jubilados, pequefias y medianas empresas; siendo un mercado abordado de
la misma manera por la banca local, la cual genera niveles de competencia significativamente elevados. En el mercado
panamefio, al cierre de diciembre de 2022, operaban mas de 180 empresas financieras autorizadas por el Ministerio de
Comercio e Industrias.

Riesgos Financieros

Riesgo de Crédito

Panacredit realiza la estructuracion del riesgo crediticio en niveles apropiados a través del cumplimiento de limites de
crédito, estableciendo méaximos y minimos de exposicion por tipo de crédito, por segmento econémico, regién geogréfica
o cualquier otro criterio de segmentacion relevante a la estrategia de la financiera. A junio 2023, se mantiene un
seguimiento constante al comportamiento del portafolio de cartera informado a los responsables en los diferentes comités
y manteniendo una comunicacién continua con las areas de negocios, consumo, operaciones y cobros.

Se ha reforzado el proceso de aprobacion y se lleva a cabo dentro de los diferentes niveles de la entidad, considerando
los limites de aprobacion para cada nivel y dentro de las politicas de créditos vigentes. Se ha comenzado progresivamente
a colocar préstamos personales y ha continuado con las operaciones de factoring por montos considerados manejables
y prudentes. El monitoreo del riesgo crediticio ha sido fundamental para preservar la estabilidad de la cartera de créditos.
De esta manera, la Gerencia de Riesgo y Control, en conjunto con el Departamento de Cobros, el cual lleva a cabo un
previo analisis de la evolucién mensual de la cartera de créditos, permiten medir el riesgo de crédito a través del proceso
de desplazamiento de la cartera en los diferentes rangos de dias mora.

Calidad de la Cartera

Para junio de 2023, la cartera de créditos bruta de Panacredit registré un total de B/. 356.8 millones, representando un
incremento interanual de B/. 68.3 millones (+23.7%) respecto a la misma fecha del afio anterior (junio 2022: B/. 288.4
millones). Dicho aumento en la cartera es producto, principalmente de un crecimiento de B/. 68.8 millones (+26.7%)
presentado en los préstamos personales, especificamente en los 3 sectores que lo componen, aumentando en el sector
gobierno B/. 24.4 millones (+14%), seguido del sector privado con B/. 23.6 millones (+47%) y sector de jubilados que




aumento6 B/. 20.5 millones (+63.4%). Al aumento de la cartera también contribuyen los préstamos de automdviles, los
cuales totalizaron B/. 16 millones, que presentan un aumento de B/. 3.5 millones (+28.7%) a la fecha de analisis. Cabe
mencionar que, en otros, se presenta una reduccion de B/. 3.8 millones (-20.3%), este rubro se encuentra conformado
por arrendamiento, préstamos comerciales, facturas descontadas y préstamos con garantia hipotecaria.

De esta manera, los créditos de la financiera fueron constituidos por los créditos personales (funcionarios del sector
publico, individuales del sector privado y jubilados) con el 91.3%, seguido por los préstamos de autos con el 4.5%,
préstamos con garantia hipotecaria con el 1.7%, facturas descontadas con el 1.1% y el restante 1.39% de otra naturaleza
crediticia®. Asimismo, el 98% de la totalidad de la cartera corresponde a los créditos de caracter corriente, por lo que la
cartera morosa y vencida hace referencia al 2.2% del total.

A junio 2023, la cartera de préstamos incluye créditos por B/. 9 millones (2022: B/. 9.1 millones) cuyos pagarés han sido
endosados y transferidos a un Fideicomiso de Garantia, para garantizar la emision de los bonos Serie AW y AZ
(Resolucién SMV No0.20-16 de 19 de enero de 2016) lo cual significa una garantia de 120%.

CARTERA CREDITICIA POR MODALIDAD
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Fuente: Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

Para la fecha de analisis, los 50 mayores deudores concentran el 1.8% de su cartera bruta (B/. 6.4 millones), presentando
un aumento interanual en dicha constitucién (+B/. 796.3 miles), esta baja concentracidn es producto de la significativa
concentracion de los préstamos en modalidad personal y la extensa cartera de clientes. Ademas, el indice de cartera
morosa y vencida de Panacredit se ubic6 en 2.2%, reduciéndose levemente respecto a junio 2022 (1.9%). Por su parte,
la cobertura de la cartera morosa y vencida se ubica en 1.1 veces, presentando una reduccién interanual de 20.6 puntos
porcentuales, a causa del incremento observado en la cartera vencida y cobro judicial en B/. 2.3 millones (+42%). Lo cual
fue causa del incremento presentado en las reservas para posibles préstamos incobrables (+2.7%), las cuales totalizaron
B/. 1.8 millones, a pesar del incremento generado en la cartera morosa y vencida.

Panacredit es regulada por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), la cual se aplica para la gestion
de riesgos. Asimismo, utiliza modelos de practica apropiados y estandares similares al Acuerdo 4-2013 de los bancos
panamefios, en materia de clasificacion de categoria de riesgos para préstamos morosos y vencidos. De esta manera,
constituyendo reservas dinamicas de crédito, siguiendo parametros y representando una significativa postura
conservadora. Asimismo, en cuanto a la composicion de la cartera por categoria de riesgos, el 98% representa a los
préstamos de naturaleza normal (junio 2022: 98.1%), el 0.5% a mencion especial (junio 2022: 0.5%), el 0.5% a
irrecuperable (junio 2022: 0.5%), el 0.6% a dudosa (junio 2022: 0.0.5%) y el restante 0.4% a subnormal (junio 2022: 0.5%).

Panacredit ha mantenido un enfoque claro en el nicho y perfil de negocio, implementado constantes mejoras de procesos,
buscando oportunidades de automatizacion y fortalecimiento de plataformas tecnoldgicas, lo cual ha sido parte del logro
de seguir reportando un crecimiento en la cartera de crédito manteniendo una calidad crediticia y un riesgo tolerable.

Por el modelo de negocio de la financiera, se puede analizar que los efectos por la pandemia han sido de bajo impacto, y
se debe principalmente a que el 80% de los préstamos que componen la cartera de crédito son por descuento directo y
corresponden a préstamos personales fundamentalmente del gobierno, leyes especiales y de jubilados. Aparte de estos
segmentos, un bajo porcentaje son de empresas privadas, contrarrestando de forma importante los efectos de la pandemia
en nuestros créditos, y poder mantener porcentajes de morosidad controlados.

A pesar de que la mayoria de los pagos son por descuento, mantienen un equipo de gestores que dan seguimiento diario
a cada cliente influyendo de forma proactiva y oportuna en el cobro y se ha determinado el departamento de cobros como
el departamento con méas importancia en la financiera. A pesar de mantener una morosidad controlada, Panacredit tiene
politicas conservadoras y muy sanas de reservas de crédito, realizando importantes provisiones para la reserva de crédito

3 Arrendamiento (1.2%) y Facturas descontadas (1.7%).



cada afo y las mismas van en linea al crecimiento de la cartera de crédito. Adicionalmente, mantiene una reserva de
capital voluntaria.

EVOLUCION DE MOROSIDAD Y CATEGORIA DE RIESGO COBERTURA DE CARTERA VENCIDA
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Andlisis Cuantitativo del Balance General

Activos

Para junio 2023, los activos de la financiera totalizaron B/. 316 millones y representaron un incremento de B/. 51.7 millones
(+19.6%) respecto a la misma fecha del afio anterior (junio 2022: B/. 264.3 millones), producto de un aumento de B/. 12.2
millones (+59.2%) en inversiones para la venta y el aumento de los otros activos en B/.4.7 millones (+94.8%). Asi mismo,
la cartera de créditos neta es la cuenta con mayor representacion en lo referente al total de los activos de Panacredit con
el 68.5%, la cual tuvo un incremento interanual de B/ 38.4 millones (+21.5%), derivado principalmente del aumento en
préstamos personales en B/. 68.6 millones (+26.7%). La segunda cuenta con mayor porcentaje de composicion fue el
rubro de disponibilidades con el 15.5%, seguido por los a valores razonables y al costo amortizado con el 10.5% y otros
activos* con el 1.8% restante.

Las disponibilidades registraron un total de B/. 48.8 millones (-9.1%) y estan constituidas, en su mayoria, por depdsitos a
la vista y ahorros y depdsitos a plazo fijo. Al 30 de junio de 2023, las tasas de interés anual que devengaban los depdsitos
a plazo oscilaban entre 2.5% y 6.00% (2022: 2.25% y 4.00%). Los depdsitos a plazo fijo tienen vencimientos varios hasta
abril 2024 (2022: hasta junio 2023).

Por su parte, las inversiones percibieron un aumento interanual de (+59.2%), totalizando B/. 33 millones y siendo
estructuradas por valores a valor razonable con cambios en resultados y valores a costo amortizado.

EVOLUCION DE ACTIVOS
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Fuente: Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

Pasivos

A la fecha de analisis, los pasivos se ubicaron en B/. 273.6 millones, registrando un crecimiento de B/. 44.9 millones
(+19.6%) en comparacion a junio de 2022 (B/. 228.7 millones). Puesto que las financieras no pueden realizar captaciones
de fondos provenientes del publico, estas deben estar enfocadas en las obligaciones bancarias o diferentes tipos de
emisiones, como los bonos, valores comerciales negociables, etc. La financiera presenta como principal fuente de fondeo
a los Bonos Corporativos (B/. 178.9 millones), los cuales representan el 65.4% del total de los pasivos, seguido por los
valores comerciales negociables (B/. 42 millones) con el 15.4%, financiamientos recibidos (B/. 22.3 millones) con el 8.2%,

4 Intereses por cobrar, activos por derecho de uso, mobiliario, equipo y mejoras, activos intangibles, impuesto diferido activo y otros activos.



documentos por pagar® (B/. 15.4 millones) con el 5.7%, bonos subordinados (B/. 5.5 millones) con el 2%, y otros pasivos®
con el 2.5% restante. Los cambios presentados en el pasivo provienen de las fuentes de fondeo para soportar el
crecimiento de la cartera, en donde destaca el aumento de Bonos Corporativos por B/. 25.0 millones producto de una
emision de una variabilidad de series, seguido de los valores comerciales los cuales presentan un incremento de B/. 8.4
millones derivado de la emisién de nuevas series, al igual que los financiamientos recibidos también incrementaron
interanualmente en B/. 4.8 millones derivado del incremento con las obligaciones con instituciones extranjeras e
instituciones bancarias a largo plazo y por dltimo un aumento en los documentos por pagar por B/. 4.0 millones
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Patrimonio

Por su parte, a junio 2023, el patrimonio de Panacredit totalizé B/. 42.3 millones, mostrando un incremento interanual de
B/. 6.7 millones (+19%), resultado principalmente de un aumento de B/. 4.4 millones en las utilidades no distribuidas
(+27.1%) y un incremento de B/. 1.6 millones en las acciones preferidas (+13.4%). De esta manera, se registraron un total
de 13.6 millones de acciones preferentes, emitidas y en circulacion con un valor nominal de B/. 1 cada una. Asi mismo, el
principal componente del patrimonio es la cuenta de utilidades no distribuidas, representando el 49.1%, seguido por las
acciones preferidas con el 32.1%, el capital comin en acciones con el 13% y el restante 7% en otras cuentas’.
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Riesgo de Liquidez

Panacredit mitiga el riesgo de liquidez estableciendo limites en la proporcién minima de los fondos que deben ser
mantenidos en instrumentos de alta liquidez y limites de composicion de facilidades de financiamiento. Mantiene reservas,
facilidades financieras y de préstamo adecuadas. Ademas, realiza el monitoreo de los flujos de efectivo proyectados y
reales. Los activos liquidos de la financiera, para junio 2023, se presentaron constituidos por las disponibilidades e
inversiones?, las cuales, en conjunto, representaron el 25.9% (junio 2022: 28.2) de la totalidad de los activos y registraron
un monto de B/. 81.8 millones, incrementando B/. 7.4 millones (+9.9%) respecto a la misma fecha del afio anterior (junio

5 Los documentos por pagar consisten en pagarés que ascienden a B/. 9.5 millones, devengan una tasa de interés entre 3.38% y 8% y constan de
vencimientos variados entre el afio 2021 y 2025.

6 pasivos por arrendamientos, depdsitos de clientes en garantias — facturas descontadas, intereses por pagar, impuesto sobre la renta diferido pasivo y
otros pasivos.

7 Reserva de capital voluntario e impuesto complementario.

8 A junio 2022, los titulos de deuda registrados como valores a valor razonable con cambios en resultados tienen vencimientos entre enero de 2021 y agosto
de 2110 (2020: entre mayo de 2020 y agosto de 2021) y mantienen tasas de interés que oscilan entre 4% y 8%.



2022: B/. 74.4 millones), producto, principalmente, del incremento interanual en las inversiones en B/. 12.2 millones
(+59.2%).

En cuanto a los pasivos costeables o fuentes de fondeo, estos presentaron un crecimiento de B/. 42.3 millones (+19.1%)
debido a un aumento significativo en la emisién de Bonos Corporativos de B/. 25 millones (+16.3%), situandose en B/.
178.9 millones (junio 2022: B/. 153.8 millones). Adicional, el total de la emision en circulacion de los Valores Comerciales
Negociables presenté un aumento de B/. 8.4 millones (+25.1%), ubicandose en B/. 42 millones (junio 2022: B/. 27.5
millones).

Como consecuencia, el indice de liquidez inmediata® de la financiera se ubicé en 31%, mostrando una leve contraccién
respecto a lo registrado en la misma fecha del afio anterior (junio 2022: 33.6%), debido al mayor incremento
proporcionalmente interanual presentado en los pasivos costeables (+19.1%) que en los activos liquidos (+20.9%).
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El andlisis de la estructura de vencimientos por plazos de activos y pasivos financieros de Panacredit, se basa en las
brechas de liquidez del negocio (considerando las posiciones y saldos fuera de balance). La financiera presenta un calce
negativo en la primera brecha (de 0 dias hasta 30 dias), luego en la segunda brecha (de 31 dias a 60 dias) muestra el
primer calce positivo. En las siguientes 3 brechas, se presentan calces negativos (de 61 a 90 dias, 91 a 180 dias y de 181
a 360 dias), por Ultimo, en se presentan calces positivos superiores a los descalces antes mencionados, que corresponden
a la brecha de mas de 3 afios y sin vencimiento.

De esta manera, los calces negativos consisten en el exceso de los pasivos financieros, compuestos especificamente por
los Bonos Corporativos, valores comerciales negociables y documentos por pagar a la fecha. Sin embargo, es producto
de la alta liquidez en depdsitos, las brechas negativas se compensan cerrando en el acumulado en saldo positivo.
Asimismo, en el plazo de 3 afios en adelante se encuentran los periodos respectivos de mayor proporcién, en términos
de liquidez, respecto a los vencimientos de las obligaciones financieras de Panacredit. Estos activos financieros son
constituidos significativamente por los préstamos por cobrar, obedeciendo directamente a los plazos regidos bajo el
principal giro de negocio de la empresa, siendo este, el otorgamiento de créditos personales dirigidos a una diversidad de
sectores econémicos (publicos o privados). Panacredit se encuentra en una posicion favorable de liquidez para hacer
frente a escenarios de estrés e incertidumbre por los primeros 90 dias, producto de un adecuado fortalecimiento de los
fondos disponibles y las inversiones de corto plazo de la institucion, lo cual permite a la entidad cubrir sus compromisos
a mas corto plazo con sus activos mas liquidos.

9 Activos liquidos / Pasivos costeables
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La financiera mantiene controles diarios, semanales y mensuales de los indicadores de liquidez, garantizando la temprana
identificacion de alertas en torno a este riesgo. Para junio 2023, la entidad cuenta con el Manual de Gestion de Riesgo de
Liquidez, el cual establece lineamientos, criterios y pardmetros minimos y generales que la entidad observa para su
gestién. Asimismo, Panacredit mantiene un Comité de Contingencia de Liquidez para analizar la posibilidad de existencia
de un riesgo de continuidad del negocio, con el fin de accionar las medidas apropiadas para asegurar persistencia de las
operaciones de la empresa. Por lo tanto, se realiza un Flujo de Caja Contingente donde se detallan los activos disponibles
y sus fuentes, se clasifican las operaciones pasivas no restringidas, se confecciona el informe de flujo de caja respectivo
y se elabora una lista de las fuentes de fondeo para llevar el adecuado seguimiento de estos con las partes relacionadas.

Riesgo de Mercado

La exposicion de Panacredit al riesgo de mercado hace referencia a la posibilidad de que el valor razonable de los flujos
de caja futuros de sus instrumentos financieros fluctte, producto de una volatilidad de cambios en los precios o tasas del
mercado. Dichos riesgos surgen por la manutencidon de posiciones abiertas en tasas de interés, margenes de crédito,
tasas de cambio de monedas y los precios de las acciones.

Riesgo de tasas de interés

Las tasas de interés de la financiera son monitoreadas a través de las variaciones en los precios de los activos y pasivos
financieros, gue modifican su valor de mercado ante cambios en la tasa de interés. Dichos cambios son utilizados para
determinar las posiciones netas a 3 meses, 6 mesesy 1 afio, y aquellas que no son sensibles a dichos cambios. Las tasas
activas y pasivas ponderadas se posicionan en 15.3% y 6.9%, respectivamente. De esta manera, el spread financiero se
a la fecha de analisis es de 8.4%, segun las tasas de interés ponderadas que generan la cartera y los pasivos financieros,
se observa una estabilidad relativa e interanual, lo cual ha repercutido en el buen desemperio financiero de Panacredit.
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Riesgo Operativo
Panacredit cuenta con un Manual de Procesos y Procedimientos y una Guia Técnica para la elaboracion de
procedimientos, la cual tiene como finalidad definir las bases para la elaboracion, presentacion y actualizacién de los
manuales de procedimientos y contiene metodologias que orientan a los responsables de cada area en los aspectos de
optimizacion, homologacién y mejora continua de sus procesos. Es importante mencionar que a la fecha no han tenido
eventos de perdida por riesgo operativo.



La financiera cuenta con la Politica de Prevencion Contra el Fraude, la cual fortalece la gestion de Riesgo Operativo y
cumple con la normativa relacionada con temas de Blanqueo de Capitales y Financiamiento del Terrorismo. Por otra parte,
al primer semestre de 2023, en temas de gestion de riesgo operativo, el Area de Tecnologia mantiene procesos para la
gestién y seguimiento en seguridad tecnol6gica y cuenta con la matriz de riesgo de Tecnologia de la Informacién (TI).
Respecto al Plan de Continuidad de Negocios, este también cuenta con procedimientos y responsables identificados, y
establece los procedimientos en los sistemas de informacion garantizando la operatividad de estos en todo momento.

Prevencién de Lavado de Activos

El Sistema de Prevencion de Blanqueo de Capitales de Panacredit se sustenta en el conocimiento del cliente, el
compromiso y la capacitacién del personal, las herramientas de seguimiento y de reporte de transacciones. En dicho
sentido, es importante destacar que dicho departamento esta liderado por el Oficial de Cumplimiento, un cargo de nivel
ejecutivo con la responsabilidad de fomentar en la institucién una cultura de cumplimiento de las disposiciones legales y
las politicas internas, segun el Acuerdo No. 005-2015 de la Superintendencia de Bancos de Panama.

Asimismo, la financiera cuenta con un manual y formulario de “Conozca a su Cliente y/o Beneficiario Final” como medida
de prevencién al momento de iniciar una relacién con un cliente. En la matriz de riesgo Cliente se realizaron mejoras en
su registro y se elaboré una metodologia que sustenta la métrica utilizada. De esta manera, todo el personal recibe
capacitaciones del Oficial de Cumplimiento, quien realiza monitoreos de las transacciones que se perciben con los
clientes, haciendo énfasis en los que presentan un alto riesgo crediticio, personas expuestas politicamente y préstamos
cancelados anticipadamente. Para junio de 2023, Panacredit cuenta con la politica de prevencién de fraude y la politica
de conozca a su colaborador. Estas se encuentran en un proceso constante de revisiéon y actualizacion de la matriz de
riesgo de prevencion, la cual contiene la definicion de perfiles de riesgos de los clientes, categorias de riesgos y el nivel
de diligencia a cliente por categoria de riesgos, el cual cuenta con una herramienta en Excel que sirve de apoyo para los
Ejecutivos de Ventas y Negocios para la debida diligencia.

Riesgo de Solvencia

La financiera cuenta con una politica de dividendos cuyo principal objetivo es la vinculaciéon de la remuneracion del
accionista con los resultados de la empresa. La Junta Directiva, de acuerdo con su politica, es el 6rgano que decide sobre
la distribucién de los dividendos y tiene la capacidad de proponer otras modalidades de remuneracion al accionista,
incluyendo sistemas de retribucion flexible y programas de recompra de acciones para su amortizacion. En tanto no
concurran circunstancias que justifiquen una modificacion, la remuneracion del accionista pay-out se mantiene en las
modalidades sefaladas y debera ser compatible con la solidez financiera que mantenga la entidad. En este sentido, la
remuneracién oscila entre 10 % y 30 % de la utilidad neta atribuible a la empresa en el afio anterior. Dicho porcentaje
podra ser excepcionalmente variado por acuerdo unanime de la Junta Directiva.

A junio 2023, el indicador de adecuacion de capital se ubic6 en 19%, mostrando un leve decremento respecto a la misma
fecha del periodo anterior (junio 2022: 20.6%), y a su vez, situdndose expresamente por encima del exigido por la
Superintendencia de Bancos de Panama (8%) haciendo referencia al compromiso regulatorio por el cual la financiera se
limita y basa sus lineamientos.

Para la fecha de analisis, el capital regulatorio y los activos, utilizados para el célculo de la adecuacién de capital,
presentaron un incremento de +19% y +19.8%, respectivamente. De esta manera, el aumento proporcionalmente mayor
en los activos ponderados por riesgo fue la causa por la cual se presentd la leve contraccion en el indice de adecuacion
de capital. Por su parte, el indicador de solvencia (activos / pasivos) se ubico en 1.15 veces, mostrando una leve variacion
respecto a junio 2022 (1.16 veces). Asi mismo, se presenté un endeudamiento patrimonial de 6.5 veces, levemente mayor
al del afio anterior (junio 2022: 6.4 veces), debido al incremento en los pasivos (+19.8%).

Esto muestra la capacidad de Panacredit para hacer frente a pérdidas inesperadas en su cartera de crédito, haciendo uso
del capital contable con el cual cuenta. Asimismo, se puede resaltar la amplia brecha con la cual cuenta la financiera para
mantenerse con forme a los requerimientos de ley, aumentando su indicador de adecuacion de capital al compararlo con
periodos anteriores.
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Resultados Financieros

Para junio 2023, los ingresos financieros de Panacredit totalizaron B/. 20 millones, registrando un crecimiento de B/. 4.3
millones (+27.8%) respecto a la misma fecha del afio anterior (junio 2022: B/. 15.7 millones), producto principalmente de
un aumento de B/. 3.3 millones (+29.8%) en los intereses ganados, aunado a un incremento de B/. 1 millén (+22.9%)
generado en las comisiones ganadas, explicado por el crecimiento en los préstamos brutos.

Asi mismo, los gastos financieros se ubicaron en B/. 8.7 millones, reflejando un aumento interanual de B/. 1.7 millones
(+24.8%), sin embargo, mejorando como porcentaje de los ingresos pasando de 45% a 44%, lo cual indica un manejo
contralado de los gastos. Por lo que el resultado financiero bruto se posiciona en B/. 11.3 millones, siendo mayor al
registrado al afio anterior (junio 2022: B/. 8.6 millones).

Con respecto a las provisiones para posibles préstamos incobrables a la fecha de analisis mostraron un leve aumento de
B/. 50 miles (+2.7%), a pesar del crecimiento de la cartera debido a un buen manejo de la cartera morosa. Por su parte,
la pérdida en valuacién de inversiones totalizd B/. 300 miles, aumentando interanualmente en B/. 110 miles (+57.9%),
considerando los aspectos mencionados se constituyé un alza de B/. 2.5 millones (+38.7%) en el resultado financiero
neto, registrando un monto de B/. 10.3 millones (junio 2022: B/. 7.4 millones).

EVOLUCION DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS
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Respecto a los gastos operacionales, estos se situaron en B/. 8.7 millones, presentando un incremento de B/. 1.7 millones
(+24.8%), producto principalmente de gastos en salarios y otras remuneraciones en B/. 351.5 miles (+20.4%), incremento
de otros gastos en B/. 583.9 miles (+48.9%). Cabe resaltar que en las Unicas cuentas que presentaron un decremento
interanual fueron publicidad y mercadeo (-0.8%). Como consecuencia de lo anterior, el resultado operacional neto
presentd un incremento de B/. 1.7 millones (+52.9%), incidiendo en el posicionamiento del indicador de eficiencia
operativa, el cual se ubic6 en 50.1%, mostrando una mejora respecto a junio 2022 donde se situé en 54.4%, lo cual
significa un alza en la productividad respecto a los recursos administrativos que la financiera emplea y el esfuerzo
operativo que esta genera.

Indicadores de rentabilidad

Por su parte, la utilidad neta registré un total de B/. 4.6 millones, cifra mayor en B/. 1.5 millones (+52.9%) respecto a junio
2022, cuando se situ6 en B/. 3 millones. Dicho incremento fue producto, principalmente, del incremento significativo en
los ingresos (+B/. 4.3 millones, +27.8%), a pesar del aumento presentado en los gastos financieros (+B/. 1.7 miles,
+24.4%), cabe mencionar que el incremento de la utilidad neta también se deriva del aumento en los otros ingresos
(+45.9%). De esta manera, se presentd un alza en los indicadores de rentabilidad de Panacredit. el indicador de



rentabilidad sobre el patrimonio se ubicé en 20.7% (junio 2022: 15.7%), debido al alza de la utilidad neta
proporcionalmente mayor (+51.9%), al aumento del patrimonio (+19%). Mientras que el indicador de rentabilidad sobre
los activos se ubico en 2.8% (junio 2022: 2.1%), debido al aumento de los activos (+19.6%) y el alza de la utilidad neta.
La Financiera ha logrado controlar los egresos operacionales y financieros para mitigar el impacto del incremento de los
gastos de provisiones para enfrentar la coyuntura. Adicional sus margenes financieros se han mostrado un alza y la
financiera muestra compromiso en su accionar de intermediacion financiera con buenos niveles de liquidez.
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Instrumentos Calificados

Programas emision de Valores Comerciales Negociables Rotativos (VCN’s) a Corto Plazo

La financiera cuenta con la emisién de dos programas de VCN'’s, los cuales se presentan de la siguiente manera:

e Programa de Valores Comerciables Negociables Rotativos (SMV No. 13-12 del 23 de enero de 2012) por un monto
de hasta USD 10 millones.

Caracteristicas Programa de Valores Comerciales Negociables Rotativos (SMV 13-12 del 23 de enero de 2012)
Emisor Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)
Instrumento Valores Comerciales Negociables (VCN’s)

Los VCN'’s se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto a capital de los VCN'’s emitidos y
en circulacion no podré exceder Diez Millones de délares (USD 10,000,000).

Fecha de oferta Fecha de emisién de cada serie.

Los VCN’s tendran vencimiento de noventa (90), ciento veinte (120), ciento ochenta (180) y trescientos sesenta
(360) dias a partir de la fecha de expedicion.

La tasa de interés sera notificada por el emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores, mediante un
suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) dias habiles antes de la fecha de expedicion.

El emisor podra utilizar los fondos netos que se obtengan de la venta de los VCN’s luego de descontar los gastos
de la emisién para financiar el crecimiento del negocio. Ademas, podra usar parte de estos fondos netos para
cancelar obligaciones o deudas generadoras de intereses, correspondiéndole a la administracion del emisor
decidir sobre este tema.

Agente estructurador y colocador MMG Bank Corporation

Monto de la oferta

Fecha de vencimiento

Tasa de interés

Uso de los fondos

Respaldo La presente emision esta respaldada por el crédito general del emisor.
Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

e Programa de Valores Comerciables Negociables Rotativos (SMV No. 21-16 del 19 de enero de 2016) por un monto
de hasta USD 30 millones.

Caracteristicas

Emisor Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)

Instrumento Valores Comerciales Negociables (VCN'’s)

Los VCN's se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto a capital de los VCN’s emitidos y

en circulacién no podra exceder Treinta Millones de délares (USD 30,000,000).

La fecha de emisiéon de cada serie sera determinada por el emisor antes de la oferta de los VCN’s y sera la

primera fecha de liquidacién de VCN'’s de una serie que ocurra después de una fecha de oferta respectiva.

Los VCN's tendran plazos de pagos de hasta trescientos sesenta (360) dias contados a partir de la fecha de

emision de cada serie.

La tasa de interés sera fijada por la Financiera antes de efectuarse la oferta de venta de cada serie y la misma

podra ser fija o variable. La tasa variable serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido

Tasa de interés exclusivamente por el Emisor (Panacredit), a la tasa Libor (London Interbank Rate) tres (3) meses, es decir, la

tasa que los bancos de primera linea requieran entre si para depésitos en délares (3) meses plazo en el mercado

interbancario de Londres (London Interbank Market).

Para cada una de las series, el valor nominal de cada VCN se pagard mediante un solo pago a capital en su

respectiva fecha de vencimiento.

El producto neto de la venta de los VCN'’s sera utilizado en su totalidad para financiar el capital de trabajo. Por

tratarse de una emision rotativa, correspondera a la administracion del emisor decidir sobre el uso de los fondos

Uso de los fondos a través de la vigencia del programa rotativo, en atencion a las necesidades financieras de la institucion, asf
como también en consideracién a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones financieras
de los mercados de capitales.

Agente estructurador y colocador MMG Bank Corporation

Monto de la oferta
Fecha de emision

Fecha de vencimiento

Pago de capital

Respaldo La presente emision esta respaldada por el crédito general del emisor.

Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR



e Programa de Valores Comerciables Negociables Rotativos (SMV No. 47-21 del 4 de febrero de 2021) por un monto

de hasta USD 50 millones

Caracteristicas

Emisor
Instrumento
Moneda

Monto de la oferta

Forma

Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)
Valores Comerciales Negociables Rotativos
Délares de los Estados Unidos de América ("US$")

El valor nominal total y en conjunto de los VCN's sera de hasta Cincuenta Millones de Délares

El valor nominal total y en conjunto de los VCN's sera de hasta Cincuenta Millones de Délares (US$50,000,000.00),
en denominaciones de mil Délares (US$1,000.00) o sus mdltiplos y en tantas series como lo estime conveniente el

Emisor segln sus necesidades y condiciones del mercado.

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” sera la fecha a partir de la cual se ofreceran en venta los VCN's
de cada una de las series.

Para cada serie, la “Fecha de Emision” sera la primera Fecha de Liquidacion de VCN’s de una Serie que ocurra
después de una fecha de Oferta Respectiva y a partir de la cual los VCN’s de dicha Serie empezara a devengar
intereses. La Fecha de Emision de cada serie de VCN’s sera determinada por el Emisor antes de la oferta de éstos,
en atencion a sus necesidades financieras.

El Programa Rotativo de VCN'’s tendra una vigencia de 10 afios. Los VCN's podran ser emitidos en una o mas
series por plazos de hasta diez (10) afios. Sin embargo, el Emisor comunicara a la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama y a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A. mediante Suplemento al Prospecto Informativo la
Fecha de Oferta Respectiva el Plazo y Fecha de vencimiento de cada serie de VCN's.

Los VCN's seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su
valor nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor podra, de tiempo en tiempo, cuando lo considere
conveniente, autorizar que los VCN'’s sean ofrecidos en el mercado primario por un valor superior o inferior a su
valor nominal segun las condiciones del mercado financiero en dicho momento.

Los VCN’s de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta su Fecha de Vencimiento
o Redencioén Anticipada. Los VCN'’s devengaran una tasa fija o variable de interés anual, la cual dependera del
plazo de los titulos y ser& determinada por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta. La tasa variable sera
la que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a la tasa Libor (London
Interbank Rate) tres (3) meses. Para cada una de las series de VCN’s de que se trate, el Emisor determinara la
periodicidad del pago de intereses, la cual podra ser mensual, trimestral, semestral o anual. La Periodicidad de
Intereses y su respectiva tasa, sera notificada por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panam@, S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo.

Los VCN's de la presente emisién estan respaldados por el crédito general del Emisor y constituyen obligaciones
generales del mismo, no garantizadas por activos o derechos especificos y sin privilegios especiales. No existira un
fondo de amortizacion, por consiguiente, los fondos para el repago de los VCN’s provendran de los recursos
generales del Emisor.

Para cada una de las series, el valor nominal de cada VCN pagara mediante un solo pago a capital, en su respectiva
Fecha de Vencimiento. La forma de pago se hara en atencion a la forma en que los VCN’s estén representados.
Los fondos netos de la venta de los VCN’s, que luego de descontar los gastos de la Emisiéon equivalen a
US$49,640,100.00, seran utilizados en su totalidad para financiar el capital de trabajo. Por tratarse de una emision
rotativa, correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia del
programa rotativo, en atencién a las necesidades financieras de la institucién, asi como también en consideracion
a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones financieras de los mercados de capitales.

Agente estructurador y colocador MMG Bank Corporation

Fecha de oferta respectiva

Fecha de emision

Fecha de vencimiento

Precio inicial de la oferta

Tasay pago de intereses

Garantias

Pago de capital

Uso de los fondos

Agente de custodia Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)

Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

Los dos programas estan respaldados por el crédito general del emisor y constituyen a las obligaciones generales no
garantizadas por activos o derechos especificos y sin privilegios especiales. No existe un fondo de amortizacion para los
VCN’s, por lo que los fondos para el repago de estos provendran del respaldo mencionado y proporcionado por la
financiera. Respecto a las tasas de interés que devengan las series de cada programa, estas podran ser determinadas
por Panacredit. Sin embargo, en la fecha de andlisis, todas las series emitidas mediante ambos programas se han
determinado ser fijas y devengandose entre 5% y 6.75%.

El plazo de la emision de los programas es de hasta 360 dias contados a partir de la fecha de emision de cada serie.
Asimismo, segln los prospectos, cabe la posibilidad de que se presente un aumento en las tasas de interés en el mercado
al momento de las proximas emisiones, situandose por encima de las tasas de interés vigentes. Debido a esto, el
inversionista adquiere el costo de oportunidad de invertir en otros productos a tasas de interés de mercado y a recibir
tasas de interés mayores.

Para junio 2023, el nivel de endeudamiento de la emision (Valores Comerciales Negociables / Patrimonio) representa 1
veces el patrimonio y 7.6 veces el capital pagado del emisor (Valores Comerciales Negociables / Capital pagado).
Asimismo, la financiera mantiene otras emisiones en circulacion como Bonos Corporativos. Considerando en conjunto a
los VCN'’s y los Bonos Corporativos, estas equivalen a 4.2 veces el patrimonio y 32.7 veces el capital pagado.



Programas de emision de Bonos Corporativos Rotativos a Largo Plazo
La financiera cuenta con la emision de cuatro programas de Bonos Corporativos Rotativos, los cuales se presentan de la

siguiente manera:

e Programa de Bonos Corporativos Rotativos (SMV No. 119-22) por un monto de hasta USD 150 millones.

Caracteristicas

Emisor
Instrumento

Monto de la oferta

Fecha de oferta

Fecha de vencimiento

Tasa de interés

Garantias

Pago de capital

Periodicidad de pago de intereses

Uso de los fondos

Agente estructurador y colocador
Respaldo

Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)

Bonos Corporativos Rotativos

El monto total de los Bonos serd hasta por ciento cincuenta millones de Délares (US$150,000,000), a ser
divididos en Series.

Fecha de emision de cada serie.

La Fecha de Vencimiento de las Series sera definida por el Emisor segln sus necesidades y las condiciones
de mercado existentes y sera notificado a la SMV y a Latinex mediante suplemento al Prospecto Informativo
que serd presentado con por lo menos tres (3) Dias Habiles antes de la fecha de oferta de la serie
correspondiente.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emisiéon y hasta su Fecha de
Vencimiento. La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de Ofefta de la Serie correspondiente
mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la fecha de
oferta de la serie correspondiente.

Esta Emisién no esta asegurada ni cubierta por garantias del Emisor o de una entidad vinculada ni son objeto
de cualquier otro acuerdo que mejore juridica o econémicamente la prelacion frente a los depositantes y los
acreedores en general del Emisor. Por tanto, los fondos que genere el Emisor en su giro normal del negocio
seran las fuentes ordinarias con que contara el Emisor para el pago de intereses y capital. El Emisor, cuando
lo estime conveniente, podra garantizar las obligaciones derivadas de una o mas series de los Bonos a ser
ofrecidos, mediante la constitucién de un Fideicomiso de Garantia sobre sus cuentas por cobrar, originadas por
los créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad y que representen un valor no menor a ciento veinte por
ciento (120%) del saldo a capital de los Bonos emitidos y en circulacion.

Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono se pagara, a opcion del Emisor, mediante un solo
pago a capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones a capital, en los montos que
el Emisor determine, cuyos pagos podran ser realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada
Serie. Para cada una de las series, el Emisor tendra derecho a establecer un Periodo de Gracia para el pago
del capital, el cual, si lo hubiere, serd comunicado por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panamay a Latinex mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva. En el caso de que una serie de Bonos cuente con un Periodo de
Gracia, el mismo sera incluido en el Suplemento al Prospecto Informativo de la Serie correspondiente como
parte de la tabla de amortizacion.

Para cada una de las series, la periodicidad del pago de intereses podra ser mensual o trimestral.

El uso de fondos, producto de la presente emision, sera utilizado por el Emisor para financiar el crecimiento de
sus actividades crediticias. Sin embargo, al tratarse de una emision rotativa, correspondera a la administracion
del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia de dicha emisién, en atencién a sus
condiciones de negocio y necesidades financieras, asi como también en consideracién a los cambios que
pudieran darse en relacién con las condiciones financieras de los mercados capitales.
MMG Bank Corporation
La presente emision esta respaldada por el crédito general del emisor.

Fuente: Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

e Programa de Bonos Corporativos Rotativos (SMV 157-13 del 26 de abril de 2013) por un monto de hasta USD 20

millones.
Caracteristicas

Emisor

Instrumento

Monto de la oferta
Fecha de vencimiento

Tasa de interés

Garantias

Pago de capital

Periodicidad de pago de intereses

Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)

Bonos Corporativos Rotativos

Los Bonos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y
en circulacién en un solo momento no podra exceder Veinte Millones de délares (USD 20,000,000).

Los Bonos tendran vencimiento de uno (1) a siete (7) afios a partir de la Fecha de Expedicién y sera notificado
por el emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, a través de un suplemento al Prospecto
Informativo, con al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta.

La tasa de interés sera notificada por el emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores, mediante un
suplemento al Prospecto Informativo con al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta respectiva.
Las Series Garantizadas del Programa tendran como garantia la cesion de una cartera de préstamos personales
vigentes del Emisor, con una cobertura del saldo de la Serie Garantizada de al menos 120 % (la “Cobertura de
Garantias”), a favor de un Fideicomiso de Garantia.

El emisor pagara en su totalidad la suma de capital en la fecha de vencimiento de la serie correspondiente. En
la medida en que se rediman los Bonos, se podran emitir nuevos Bonos hasta un valor nominal equivalente al
monto redimido. Entre las condiciones financieras para dicha emision estd el mantener una relacion
deuda/patrimonio maximo de 10 veces, en donde deuda significa todas las obligaciones y deudas generadoras
de intereses del Emisor, excluyendo bonos corporativos subordinados.

Los intereses de los Bonos se pagaran trimestralmente, los 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de
diciembre de cada afio hasta su vencimiento o hasta su Fecha de Redencién Anticipada.



Uso de los fondos

Agente estructurador y colocador

Respaldo

La Financiera podra utilizar los fondos netos que se obtengan de la venta de los bonos luego de descontar los
gastos de emision, para financiar el crecimiento del negocio, asi como para cancelar obligaciones o deudas
generadoras de intereses.
Prival Bank
La presente emision esta respaldada Ginicamente por el crédito general del emisor.

Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

e Programa de Bonos Corporativos Rotativos (SMV 20-16 del 19 de enero de 2016) por un monto de hasta USD 50

millones.
Caracteristicas

Emisor
Instrumento

Monto de la oferta
Fecha de emision

Fecha de vencimiento

Tasa de interés

Garantias

Periodo de Gracia

Pago de capital

Periodicidad de pago de intereses

Uso de los fondos

Agente estructurador y colocador

Respaldo

Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)

Bonos Corporativos Rotativos

Los Bonos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y
en circulacion en un solo momento no podréa exceder Cincuenta Millones de doélares (USD 50,000,000).

Para cada serie, la fecha de emisién sera la primera fecha de liquidacion de bonos de una serie que ocurra
después de una fecha de oferta de respectiva y a partir de la cual los bonos empezaran a devengar intereses.

Los Bonos tendran plazos de pagos de hasta diez afios (10 afios) contados a partir de la Fecha de Emision de
cada serie.

Los Bonos de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta su Fecha de Vencimiento
o Redencion Anticipada. La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de
cada serie y la misma podra ser fija o variable. La tasa variable sera la que resulte de sumar un margen, a ser
establecido exclusivamente por el Emisor, a la tasa Libor (London Interbank Rate) tres (3) meses, es decir,
aquella tasa que bancos de primera linea requieran entre si para depdésitos en délares, a tres (3) meses plazo,
en el mercado interbancario de Londres (London Interbank Market).

La Financiera podra, cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones derivadas de una o mas series
de los Bonos a ser ofrecidos, mediante la constitucion de un Fideicomiso de Garantia cuyos bienes fiduciarios
estarian constituidos, principalmente, por créditos tal cual se definan en el Contrato de Fideicomiso, que otorgue
en el ejercicio de su actividad y cuyo saldo insoluto a capital represente un valor no menor a ciento veinte por
ciento (120 %) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulaciéon que estén garantizados por
dicho fideicomiso.

Para cada una de las series la Financiera tendra derecho a establecer un Periodo de Gracia para el pago del
capital, el cual no podra ser mayor a treinta y seis (36) meses contando a partir de sus respectivas fechas de
emision.

Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, el saldo insoluto a capital de los bonos de cada serie se pagara
mediante amortizaciones iguales a capital, cuyos pagos pueden ser mensuales, trimestrales, semestrales,
anuales o mediante un solo pago de capital en su respectiva fecha de vencimiento.

Para cada una de las series de Bonos de que se trate, la periodicidad del pago de intereses podra ser mensual,
trimestral, semestral o anual y el pago se realizara el quince (15) de cada mes.

El producto neto de la venta de los Bonos, luego de descontar los gastos de la emisién, seran utilizados en su
totalidad para financiar el capital de trabajo. Por tratarse de una emision rotativa, correspondera a la
administracion del emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia del programa rotativo, en
atencion a las necesidades financieras de la institucién, asi como también en consideracién a los cambios que
pudieran darse en relacion con las condiciones financieras de los mercados de capitales.

MMG Bank Corporation

La presente emision esta respaldada Gnicamente por el crédito general del emisor.

Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

e Programa de Bonos Corporativos Rotativos (SMV 387-19 del 27 de septiembre de 2019) por un monto de hasta USD

100 millones.
Caracteristicas

Emisor

Instrumento
Monto de la oferta

Fecha de oferta

Fecha de vencimiento

Tasay Pago de Interés

Garantias

Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)
Bonos Corporativos Rotativos

Los Bonos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y
en circulacion, en un solo momento, no podra exceder Cien Millones de délares (USD 100,000,000.00).

09 de octubre de 2019

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos tendra una vigencia de 10 afios. Los Bonos podran ser emitidos
en una o mas series por plazos de hasta diez (10) afios. Sin embargo, el Emisor comunicara mediante
Suplemento al Prospecto Informativo el Plazo y Fecha de vencimiento de cada serie de Bonos.

La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada serie y la misma
podra ser fija o variable. La tasa variable serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a la tasa Libor (London Interbank Rate) tres (3) meses, es decir, aquella tasa que
bancos de primera linea requieran entre si para depésitos en doélares, a tres (3) meses plazo, en el mercado
interbancario de Londres (London Interbank Market). En caso de que la tasa de interés de Bonos de una Serie
sea variable, la tasa variable de interés de los Bonos de dicha serie se revisara tres (3) Dias Habiles antes del
inicio de cada Periodo de Interés por empezar. Para cada una de las series de Bonos de que se trate, el Emisor
determinaré la periodicidad del pago de intereses, la cual podra ser mensual, trimestral, semestral o anual.

El Emisor podré cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones derivadas de una o mas series de
los Bonos a ser ofrecidos, mediante la constitucion de un Fideicomiso de Garantia cuyos bienes fiduciarios
estarian constituidos, principalmente, por sus cuentas por cobrar, originadas por los créditos que otorgue en el



ejercicio de su actividad y cuyo saldo insoluto a capital represente un valor no menor a ciento veinte por ciento
(120 %) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién (la “Cobertura”).

Para cada una de las series, el Emisor tendra derecho a establecer un Periodo de Gracia para el pago del
capital. El Periodo de Gracia para cada serie, si lo hubiere, serd comunicado por el Emisor a la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panamda y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Una vez
transcurrido el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el saldo insoluto a capital de los Bonos de cada Serie se pagara
en la forma y frecuencia que determine el Emisor, pudiendo ser pagado, a opcién del Emisor, mediante un solo
pago a capital en su respectiva Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones a capital, en los montos que
el Emisor determine, cuyos pagos podran ser realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada
Serie. En el caso de que una serie de Bonos cuente con un Periodo de Gracia, el mismo sera incluido en el
Suplemento al Prospecto Informativo de la serie correspondiente como parte de la tabla de amortizacion.

El producto neto de la venta de los Bonos, que luego de descontar los gastos de la Emision equivalen a USD
98,872,641.67 seran utilizados en su totalidad para financiar el capital de trabajo del Emisor. Por tratarse de
una emision rotativa, correspondera a la administracién del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través
de la vigencia del programa rotativo, en atencion a las necesidades financieras de la institucion, asi como
también en consideracién a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones financieras de los
mercados de capitales.

Periodo de Graciay Pago de Capital

Uso de los fondos

Agente estructurador y colocador MMG Bank Corporation

Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

La totalidad de los programas de Bonos Corporativos Rotativos es respaldada por el crédito general del emisor y
constituyen obligaciones generales no garantizadas por activos o derechos especificos y sin privilegios especiales, con la
excepcion de que la financiera garantice las obligaciones de una o mas series de los bonos a ser ofrecidos, a través de
la constitucion de un Fideicomiso de Garantia. Los bienes sobre los cuales se constituye dicho fideicomiso son los
siguientes:

e Unasuma inicial de USD 100, que el fideicomitente (Panacredit) entrega a la fiduciaria (MMG Bank Corporation) a la
firma del contrato de fideicomiso y cualquiera otra suma de dinero en efectivo que de tiempo en tiempo se transfiera
en fideicomiso.

e Los créditos que de tiempo en tiempo sean transferidos en fideicomiso a la fiduciaria en cumplimiento de las
obligaciones adquiridas por el fideicomitente bajo los bonos y el fideicomiso (incluyendo los créditos derivados del
saldo a capital de los créditos dados en fideicomiso) y cuyo monto total de capital adecuado sea una suma no menor
al 120 % del saldo insoluto a capital bajo los bonos emitidos y en circulacion.

e Ganancias de capital, intereses, créditos y cualesquiera otros beneficios, derechos o acciones dimanantes de los
bienes fideicomitidos.

e El aporte extraordinario posterior a una declaracién de plazo vencido.

e El producto de la venta de los créditos posterior a una declaracion de plazo vencido.

e Cualesquiera otros bienes que en un futuro sean dados en fideicomiso.

Algunos de los bienes fideicomitidos en el contrato de fideicomiso estan sujetos a una variacion de fluctuaciones en su
valor, resultado de las condiciones del entorno del mercado. Cabe destacar que el emisor cuenta con un periodo maximo
de 60 dias de calendarios siguientes a la fecha de oferta de la serie que la financiera decida garantizar para ceder al
Fideicomiso de Garantia los créditos necesarios para perfeccionar la garantia y cumplir con la cobertura. Asimismo, los
fondos para el repago de los bonos provendran de los recursos generales del emisor, debido a que no existira un fondo
de amortizaciéon. Respecto a las tasas de interés que devengan las series de cada programa, estas podran ser
determinadas por Panacredit. Sin embargo, en la fecha de andlisis, todas las series emitidas mediante ambos programas
se han determinado ser fijas y devengandose entre 5.88 % y 8.00 %. El plazo de la emisién de los programas es de hasta
10 afios contados a partir de la fecha de emision de cada serie, aunque en la fecha de analisis, el plazo mayor de las
series de bonos es de hasta 5 afios.

Por su parte, los Bonos pueden ser redimidos anticipadamente al transcurrir 24 meses a partir de la fecha de emision de
la serie correspondiente, lo que podria implicar que, frente a una alta liquidez que esta reportando Panacredit y con una
tendencia de bajas de tasas en el mercado, la estrategia es redimir principalmente, bonos corporativos con plazos de 5
afios, siempre y cuando estos bonos hayan cumplido dos afios de su fecha de emisién. Cabe destacar que, a opcién del
emisor, los bonos podran ser emitidos en una o mas series, con plazos de pago de capital de hasta 10 afios contados a
partir de la fecha de emision de cada serie. Para diciembre de 2022, el valor nominal de la presente emisién representa
5.7 veces el patrimonio (emisién total de los Bonos Corporativos / Patrimonio) y 32.7 veces el capital pagado del emisor
(emision total de los Bonos Corporativos / Capital pagado).



Programa de emisiéon de Bonos Corporativos Subordinados (CNV 114-11 del 14 de abril de 2011)
Programa de emisién de Bonos Corporativos Subordinados por un monto de hasta USD 7.5 millones, segiin se describe
en el siguiente cuadro resumen:

Caracteristicas

Emisor
Instrumento
Moneda

Monto de la oferta
Forma

Fecha de oferta

Fecha de vencimiento

Tasa de interés

Base de calculo

Pago de capital

Periodicidad de pago de intereses

Uso de los fondos

Agente estructurador y colocador
Respaldo

Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)

Bonos Corporativos Subordinados

Délares de los Estados Unidos de América (“USD”)

Los bonos emitidos y en circulacion no podra exceder Siete Millones Quinientos Mil délares (USD 7,500,000),
y en circulacién Cinco Millones Quinientos Mil délares (USD 5,500,000).

Los bonos se emitiran de forma desmaterializada, nominativa, registrada y sin cupones, en denominaciones de
mil délares (USD 1,000), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América y sus mdltiplos en una o
mas series.

26 de abril de 2011.

El plazo de las obligaciones derivadas de los bonos sera de hasta noventa y nueve (99) afios, contando a partir
de sus fechas de emision, el capital se pagara al vencimiento del plazo.

La tasa de interés sera previamente determinada por el Emisor para cada una de las series y podra ser fija o
variable. La tasa variable sera la que resulte de sumar un margen a la tasa que los bancos de primera linea
requieran entre si para depositos en délares a tres (3) meses plazo en el mercado interbancario de Londres
(London Interbank Market). La fecha de emision, el plazo, la tasa de interés, y el monto de cada serie de bonos
serd notificada por el emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd, mediante un
suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) dias habiles antes de la fecha de emision respectiva.
La tasa variable de los bonos se revisara trimestralmente, dos (2) dias habiles antes de cada periodo de interés
por empezar. Al 31 de diciembre los bonos emitidos devengan una tasa fija del 8.0 %.

La base para el calculo de intereses sera dias calendario/365.

El capital se pagara al vencimiento del plazo. Los bonos estan perpetuos en la prelacién de pago en cuanto a
todos los créditos preferenciales existentes y futuros del emisor.

Para cada una de las series de Bonos, la periodicidad del pago de intereses ser4 mensual los dias quince (15)
de cada mes a partir de la fecha de emision.

La Financiera podra utilizar los fondos netos que se obtengan de la venta de los bonos luego de descontar los
gastos de emision, para financiar el crecimiento del negocio, asi como para cancelar obligaciones o deudas
generadoras de intereses.

MMG Bank Corporation

La presente emision esta respaldada por el crédito general del emisor.

Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

Respecto a la subordinacion y existencia de las acreencias con preferencia, en caso de aprobarse la liquidaciéon o
disolucién del emisor o de declararse la quiebra de la financiera, el pago de los créditos derivados de los bonos estara
subordinado al pago previo de las demas acreencias no subordinadas, presentes y futuras, del emisor. En consecuencia,
los créditos no subordinados de la financiera tendran preferencia de pago sobre los créditos derivados de los bonos y
estos a su vez sobre las sumas que deban recibir los accionistas de la sociedad con motivo de la liquidacion o disolucién
de esta.

Programa de emision de Acciones Preferidas No Acumulativas (SMV No. 13-15 del 12 de enero de 2015)
Programa de emisién de Acciones Preferidas No Acumulativas por un monto de hasta USD 10 millones, segun se describe
en el siguiente cuadro resumen:

Caracteristicas

Emisor Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)
Instrumento Acciones Preferidas No Acumulativas
Moneda Dolares Estadounidenses ("USD")

Las Acciones Preferidas No Acumulativas (en adelante las “Acciones Preferidas”), con derecho a recibir
dividendos cuando estos sean declarados por la Junta Directiva, estas Acciones preferidas podran ser
emitidas en una o mas series, de acuerdo con sus necesidades, se ofreceran Diez millones (10,000,000) de
Acciones Preferidas con valor nominal de un délar (USD 1.0), y en circulaciéon Cinco Millones Setecientos
Diez Mil (USD 5,710,000).

Las Acciones Preferidas no son acumulativas, por lo que no se daré derecho a recibir ni acumular dividendos
en los periodos fiscales en los cuales la Junta Directiva del Emisor no autorice su distribucion.

El plazo de las obligaciones derivadas de los bonos sera de hasta noventa y nueve (99) afios, contando a
partir de sus fechas de emision, el capital se pagara al vencimiento del plazo.

Previo a la emisién y oferta publica de cada serie de Acciones Preferidas, el emisor determinara la tasa fija
anual y periodicidad de pago de los dividendos.

Puede ser mensual o trimestral. Si es mensual, los pagos se haran los dias quince (15) de cada mes y si es
trimestral los pagos se haran los dias quince (15) de febrero, mayo, agosto y noviembre de cada afio.

Los fondos netos que se obtengan luego de descontar gastos de la emision seran utilizados por el emisor
para financiar el crecimiento de sus actividades crediticias propias de su giro ordinario de negocios.

MMG Bank Corporation

Monto de la oferta

Forma

Fecha de vencimiento

Tasa

Periodicidad de pago de dividendos

Uso de los fondos

Agente estructurador y colocador



El cumplimiento de las obligaciones derivadas de las Acciones Preferidas esta respaldado por el crédito
general del emisor.
Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

Respaldo

La caracteristica no acumulativa de las acciones preferentes no da el derecho a recibir ni acumular dividendos en aquellos
periodos fiscales en los cuales la Junta Directiva de la financiera no hubiese autorizado su distribuciéon. Una vez la Junta
Directiva declare el pago de dividendos de las acciones preferidas, cada accién devengara dividendos desde su fecha de
emision, netos de cualquier impuesto que pudiese causarse de la inversion. Dichos dividendos seran calculados sobre el
valor nominal de las acciones y la tasa de estos serd determinada por la Junta Directiva antes de la fecha de oferta
respectiva de las acciones de la serie de que se trate. De esta manera, previo a la emision y oferta publica de cada serie
de acciones preferidas, la financiera determinara la tasa fija anual y la periodicidad del pago de los dividendos, la cual
podra ser mensual o trimestral. Es importante destacar que en caso de aprobarse la liquidacion y/o disolucion del emisor
o de decretarse su quiebra, las acciones preferidas tendran prelacion de cobro sobre las acciones comunes de la
financiera.

NOTA: La Corporacion tomo la decision de hacer redenciones anticipadas en el afio 2021 de los programas de Bonos
Corporativos (SMV. 20-16) y Programa de Bonos Corporativos (CNV. 386-08), lo cual pagaron el saldo total mas los
intereses. Lo cual se detallan las series en el siguiente cuadro.

Programa de emision de Acciones Preferidas (SMV No. 28-22 del 26 de enero de 2022)
Programa de emision de Acciones Preferidas por un monto de hasta USD 10 millones, segun se describe en el siguiente
cuadro resumen:

Caracteristicas

Emisor Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)
Instrumento Acciones Preferidas
Moneda Dolares Estadounidenses ("USD")

Hasta Diez Millones (10,000,000) de Acciones Preferidas con valor nominal de un Délar (US$1.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América, cada una. El valor nominal de la totalidad de la emision
serd de Diez Millones de Délares (US$10,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América. El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de las Acciones Preferidas, en tantas Series como la
demanda de mercado reclame, siempre y cuando se respete el monto autorizado total del Programa de
US$10,000,000.00. EI valor nominal de la presente emision representa 1.82 veces el capital pagado
(acciones comunes) del Emisor segun los estados financieros consolidados interinos al 30 de junio de 2021
(1.82 veces segun los estados financieros consolidados auditados al 31 de diciembre de 2020).

Acciones Preferidas, sin derecho a voz ni a voto, pero con derechos econémicos. Las Acciones Preferidas
seran emitidas en forma rotativa, global, nominativa, registrada, y sin cupones, en Series, segun las
necesidades del Emisor y la demanda del mercado. Las Acciones Preferidas podran ser Acumulativas o No
Acumulativas, a opcion del Emisor.

Las Acciones Preferidas no tendran fecha de vencimiento. No obstante lo anterior, en cualquiera de los casos
las Acciones Preferidas podran ser redimidas, de conformidad con lo dispuesto en este Prospecto Informativo.

Tasa La base para el calculo del dividendo (tasa de interés equivalente) sera dias calendario/365.

Para cada una de las Series de las Acciones Preferidas, la periodicidad de pago de los dividendos
devengados por las Acciones Preferidas, una vez declarados los mismos, sera establecida al momento de
realizar la oferta de venta de cada Serie respectivamente y podra ser mensual, trimestral, semestral o anual
(cada uno, un “Dia de Pago de Dividendos”), durante el periodo de vigencia de las respectivas Series, hasta
la respectiva Redencién parcial o total de cada Serie. En el caso de que se trate de Acciones Preferidas
Periodicidad de pago de dividendos Acumulativas, los dividendos seran acumulados, y en el caso de que se trate de Acciones Preferidas No
Acumulativas, los dividendos seradn no acumulativos, sin perjuicio del derecho del Emisor de redimir las
Acciones Preferidas en la forma establecida en este Prospecto Informativo. Los Dias de Pago de Dividendos
seran comunicados por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores, a Latinex, y a Latinclear al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de cada Serie mediante Suplemento al Prospecto
Informativo.
El producto de la venta de las Acciones Preferidas sera utilizado para fortalecer la base patrimonial del Emisor
y para financiar el crecimiento de las actividades crediticias propias de su giro ordinario de negocios.
MMG Bank Corporation y Prival Securities, Inc.

Monto de la oferta

Forma

Fecha de vencimiento

Uso de los fondos

Agente estructurador y colocador

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de las Acciones Preferidas esta respaldado por el crédito
general del emisor.
Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

Respaldo



Anexos

BALANCE GENERAL

(millares de B/.) dic-19 j dic-21 _
Activos 171,409 196,571 245,339 295,061 264,343 316,047
Disponibilidades 32,353 38,720 50,868 59,337 53,733 48,850
Inversiones disponibles para la venta 9,716 13,342 16,635 27,106 20,763 33,047
Cartera de créditos, neto 121,218 135,154 167,085 196,200 178,506 216,960
Préstamos brutos 184,405 207,328 264,761 317,326 288,481 356,848
Reserva para posibles préstamos incobrables (2,201) (4,082) (5,597) (7,173) (7,445) (9,086)
Intereses, seguros, comisiones y feci descontados no ganados (60,986) (68,091) (92,079) (113,954) (102,530) (130,802)
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 806 707 636 964 766 1,376
Intereses por cobrar 1,830 2,412 2,379 2,519 2,375 2,427
Impuesto diferido activo 550 1,021 1,399 1,793 1,399 1,793
Activos intangibles 481 452 424 430 420 539
Activos por derecho de uso, neto 1,544 1,201 1,389 1,333 1,389 1,333
Otros activos 2,912 3,563 4,526 5,380 4,990 9,722
Pasivos 148,109 171,888 213,861 255,705 228,745 273,672
Financiamientos recibidos 10,961 14,500 16,631 24,753 17,545 22,376
Valores comerciales negociables 22,671 33,799 34,990 27,321 33,596 42,035
Bonos corporativos por pagar 86,618 103,032 137,757 178,307 153,869 178,905
Bonos perpetuos por pagar 5,500 5,500 5,500 5,500 5,500 5,500
Pasivos por arrendamientos 1,587 1,282 1,427 1,351 1,427 1,351
Depositos de clientes en garantia - facturas descontadas 600 533 374 - 398 -
Documento por pagar 16,334 9,493 12,859 12,606 11,421 15,463
Intereses por pagar 491 595 590 579 696 574
Impuesto sobre la renta diferido pasivo 116 267 103 427 103 506
Otros pasivos 3,232 2,887 3,630 4,859 4,190 6,960
Patrimonio 23,300 24,682 31,478 39,356 35,597 42,376
Capital en acciones 5,500 5,500 5,500 5,500 5,500 5,500
Acciones preferidas 6,675 7,010 10,000 12,732 12,000 13,602
Utilidades no distribuidas 9,542 10,570 14,375 18,687 16,372 20,807
Reserva de Capital Voluntario 2,010 2,062 2,062 2,982 2,270 2,982
Impuesto complementario (427) (459) (459) (545) (545) (516)

Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

ESTADO DE RESULTADOS

(millares de B/.) dic.-19
Ingresos financieros 20,039 21,207 27,601 33,380 15,704 20,075
Intereses ganados 13,047 15,597 19,761 24,014 11,185 14,519
Comisiones ganadas 6,993 5,610 7,840 9,367 4,519 5,556
Gastos financieros 9,756 11,795 13,460 14,951 7,019 8,760
Resultado financiero bruto 10,284 9,412 14,142 18,430 8,685 11,315
Provision para posibles préstamos incobrables 1,655 2,749 3,675 3,910 1,830 1,880
oo w0
Provision para pérdidas esperadas en depdsitos 5 - - - - -
Pérdida en valuacion de inversiones 101 (255) (20) (490) (190) (300)
Resultado financiero neto 8,731 6,408 10,077 13,680 6,455 8,955
Otros ingresos, neto 1,229 1,281 1,529 2,677 967 1,411
Margen operacional bruto 9,960 7,689 11,606 16,356 7,422 10,366
Gastos de operacion 6,812 5,897 6,940 8,703 4,037 5,191
Salarios y otras remuneraciones 2,548 2,159 2,702 3,371 1,720 2,071
Honorarios y servicios profesionales 678 535 629 612 195 195
Alquiler 153 163 177 342 137 172
Publicidad y mercadeo 289 154 244 470 226 225
Depreciaciéon y amortizacion 670 640 592 691 124 182
Electricidad y teléfono 203 186 194 438 107 143
Reparacién y mantenimiento 123 126 130 145 88 147
Impuestos varios 307 278 311 350 178 197
Seguros 123 142 134 151 71 82
Otros 1,719 1,514 1,825 2,133 1,193 1,777




Margen operacional neto 3,147 1,791 4,666 7,653 3,385 5,175

Impuesto sobre la renta 358 266 501 479 313 506
Impuesto sobre la renta diferido 146 319 543 - - -
Utilidad neta 2,935 1,845 4,708 7,174 3,073 4,669

Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR

INDICADORES FINANCIEROS

dic.-22

Liquidez

Activos liquidos (%) 24.5% 26.5% 27.5% 29.3% 28.2% 25.9%
Liquidez inmediata 29.6% 31.3% 32.5% 34.8% 33.6% 31.0%
Disponibilidades / Fondeo 22.8% 23.3% 24.5% 23.9% 24.2% 18.5%
Solvencia y Endeudamiento

Pasivo total / Patrimonio Panacredit 6.4 7.0 6.8 6.5 6.4 6.5
Patrimonio / Activos 13.6% 12.6% 12.8% 13.3% 13.5% 13.4%
Patrimonio / Cartera de créditos 12.6% 11.9% 11.9% 12.4% 12.3% 11.9%
Adecuacioén de capital 22.0% 20.3% 20.2% 19.9% 20.6% 19.0%
Rentabilidad

ROE anualizado 12.6% 7.5% 15.0% 18.2% 15.7% 20.7%
ROA anualizado 1.7% 0.9% 1.9% 2.4% 2.1% 2.8%
ROE 12.6% 7.5% 15.0% 18.2% 8.6% 11.0%
ROA 1.7% 0.9% 1.9% 2.4% 1.2% 1.5%
Eficiencia operativa 68.4% 76.7% 59.8% 53.2% 54.4% 50.1%
Calidad de Activos

Morosidad (Cartera Vencida a Cartera Bruta) 1.0% 1.2% 1.5% 2.3% 1.9% 2.2%
Provisiones a cartera vencida 1.2 1.6 14 1.0 1.3 11
Provisiones a cartera bruta 1.2% 2.0% 2.1% 2.3% 2.6% 2.5%
Castigos sobre cartera bruta 0.7% 0.4% 0.8% 0.8% 0.0% 0.7%
Margenes de Utilidad

Margen financiero bruto 51.3% 44.4% 51.2% 55.2% 55.3% 56.4%
Margen financiero neto 43.6% 30.2% 36.5% 41.0% 41.1% 44.6%
Margen operacional bruto 49.7% 36.3% 42.0% 49.0% 47.3% 51.6%
Margen operacional neto 15.7% 8.4% 16.9% 22.9% 21.6% 25.8%
Margen de utilidad neta 14.6% 8.7% 17.1% 21.5% 19.6% 23.3%

Fuente: Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) / Elaboracién: PCR
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