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Nombre del Emisor: Corporacion Interamericana para el
Financiamiento de Infraestructura, S.A.

Valores que ha registrado: USD 50,000,000 en Valores Comerciales
Negociables (VCN’s) y USD 300,000,000 en
Bonos Corporativos y Bonos Verdes

NuUmeros de Teléfono y
Fax del Emisor: (507) 833-8580 / (507) 320-8030

Direccién fisica del Emisor:  MMG Tower, Ave. Paseo del Mar
Urbanizacion Costa del Este, Apartado Postal
0833-00272, Panama, Republica de Panama

Nombre de la persona de
contacto del Emisor: Cesar Cafiedo-Arguelles

Direccion de correo
electrénico del Emisor: finanzas@cifi.com

| Parte:

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000,
modificado por el Acuerdo No0.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 haga una
descripcién detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier
ente le hubiese precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref. Articulo 7 del Texto Unico
del Acuerdo N0.2-2010 de 16 de abril de 2010).

l. Informacidén del Emisor

Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S. A. (“CIFI”)
fue constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Costa Rica el 10 de agosto
de 2001 e inicié operaciones en julio de 2002. A partir del 4 de abril de 2011, CIFI
fue legalmente redomiciliada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama.

La estructura empresarial de CIFI se basa en tres segmentos: la concesion de
préstamos para financiar proyectos de infraestructura en América Latina, los servicios
de asesoramiento y estructuracion, y los servicios de gestion de activos, que se
evallan como segmentos separados de la actividad de CIFI.



A partir del 1 de julio de 2016, CIFI tomo la decision de trasladar su sede de
Arlington, Virginia a la Ciudad de Panama; la presencia en Panama le ha permitido
estar mas cerca de las operaciones en América Latina y el Caribe, las cuales son el
ambito central de sus negocios. Panama es un centro financiero importante en
América Latina y el Caribe, y es un enclave logistico que permite acceso directo a la
region.

Las oficinas principales de CIFI estan localizadas en la Torre MMG, Piso 13, Oficina
13A, Avenida Paseo Roberto Motta, Costa del Este, Ciudad de Panama, Republica
de Panama.

La Corporacion posee y controla las siguientes compafiias subsidiarias:

Pais de Participacion
Actividad Incorporacion  Controladora
2023
CIFI SEM, S. A. Administracion de Personal Panama 100%
CIFI PANAMA, S. A. Estructuracion de Prestamos y Financiacion Panama 100%
CIFI LATAM, S. A. Estructuracion de Prestamos y Financiacion Panamé 100%
CIFI SERVICES, S.A. Servicios de Asesoria Panama 100%
CIFI ASSET MANAGEMENT,
LTD. Administracion de Fondos de Inversion Islas Caiman 100%
FINENGE
CONSULTORIA LTDA Servicios de Asesoria Brasil 99.97%

A. Historiay Desarrollo del emisor

El Emisor es una sociedad andnima organizada y existente de acuerdo con
las leyes de la Republica de Panama.

Fue constituida y existente de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panamé, mediante Escritura Publica No.6,752 de 30 de marzo de 2011,
otorgada ante la Notaria Quinta del Circuito Notarial de la Ciudad de
Panama4, inscrita en el Registro Publico desde el 4 de abril de 2011,
Seccion de Personas Mercantil al Ficha No0.731744 Documento
N0.1950420. Su duracion es perpetua.

B. Capital Accionario

El Emisor tiene un capital autorizado de 85,000,000 de acciones comunes
con valor nominal de US$1.00 cada una. Al 31 de diciembre de 2023, se
encuentran emitidas y en circulaciéon 54,000,001, en acciones comunes de
las cuales USD$ 3,673,618 fueron adquiridas y son mantenidas como
acciones en tesoreria. El patrimonio total del Emisor es de
US$112,836,589 (2022: US$110,141,968). A continuacién, presentamos
el capital accionario del Emisor:

Clase de Acciones Acci_ones Acc_iqnes \{alor Capital
Autorizadas | Emitidas | Nominal US$ | Pagado US$
Acciones Comunes | 85,000,000 | 54,000,001 1.00 54,000,001
Total 85,000,000 | 54,000,001 1.00 54,000,001

Pacto Social y Estatutos del emisor

El Pacto Social no establece limitaciones para que los directores y
dignatarios de la sociedad puedan ejercer actividades comerciales,
negocios y/o contrataciones con el Emisor, empresas relacionadas o
cualquier otra empresa. Sin embargo, el Emisor ha adoptado un Cédigo
de Buen Gobierno que regula situaciones de conflictos de interés, para el
manejo de las actividades antes descritas.

Con relacion a los directores, dignatarios y ejecutivos principales, no
existen clausulas en el Pacto Social con relacion a:



a. Lafacultad de votar en una propuesta, arreglo o contrato, en la
que tenga interés.

b. La facultad para votar para si mismo o cualquier miembro de
la Junta Directiva, en ausencia de un quérum independiente.

c. Retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o
administradores por razones de edad.

d. NuUmero de acciones requeridas para ser director o dignatario.

El capital autorizado de la Sociedad es la suma de ochenta y cinco
millones de ddlares (US$85,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de Ameérica, dividido en ochenta y cinco millones
(85,000,000) de acciones comunes con un valor nominal de un ddlar
(US1.00) por accion. Las Acciones deben ser emitidas Unicamente en
forma nominativa y cada accion tendra derecho a un voto en todas las
Reuniones de Accionistas.

El Pacto Social requiere el voto afirmativo del ochenta y cinco por ciento
(85%) de las acciones emitidas y en circulacion del Emisor para cambiar
los derechos de los tenedores de las acciones.

El Pacto Social no establece ninguna limitacion al derecho de los
directores y dignatarios de ser propietarios de valores.

La asamblea de accionistas del Emisor se reunird, ordinariamente, de
forma anual dentro de los tres meses siguientes al cierre de cada afio fiscal,
y extraordinariamente, en cualquier momento cuando las convoque el
Presidente, Director General o la Junta Directiva en pleno. Las reuniones
de accionistas se celebraran en el lugar designado por la Junta Directiva,
en o fuera de la Republica de Panam4, en las siguientes ciudades: a)
Panam4, b) Washington, Miami o Arlington en los Estados Unidos de
América, ¢) Madrid, Espafia, d) Sao Paulo y Rio de Janeiro, Brasil, €)
Oslo, Noruega, f) Helsinki, Finlandia, g) Quito, Ecuador, h) San José,
Republica de Costa Rica, i) Bridgetown, Barbados, j) Tegucigalpa,
Honduras o k) Lisboa, Portugal. Las reuniones de accionistas podran
Ilevarse a cabo con los participantes estando fisicamente ausentes, pero en
comunicacion directa por teléfono, teleconferencia, videoconferencia o
por cualesquiera otros medios electronicos de comunicacion.

Las notificaciones de cualquier reunion se llevaran a cabo por fax, courier
internacional o correo electrénico, con por lo menos ocho dias de
antelacion a la fecha de dicha reunion, no contando la fecha de publicacion
o el dia de la reunion para el célculo del término de la notificacion
anticipada.

Para que exista quérum en una reunion de accionistas del Emisor se
necesita que estén representadas la mitad mas una de las acciones emitidas
y en circulacién con derecho a voto. Los acuerdos y decisiones de la
asamblea de accionistas seran adoptadas mediante el voto de la mitad méas
una de las acciones representadas en la reunién salvo cuando se trate de
una fusion, liquidacion y disolucion del Emisor, en cuyo caso se necesitara
el voto favorable de la mitad mas una de las acciones emitidas y en
circulacion con derecho a voto. Las resoluciones tomadas en cualquiera
de dichas reuniones se confirmaran por escrito, deberan asentarse en el
libro o registro de actas respectivo, con independencia del lugar en que se
tomen y surtiran efectos a partir de la fecha en que hayan sido acordadas
0 de la que en dicha resolucion se indique.

Para que una reunion de accionistas ordinaria sea considerada como
legalmente llevada a cabo, un minimo de la mitad mas una de las acciones
con derecho a voto, deberan estar representadas, y las resoluciones seran
validas unicamente cuando hayan sido aprobadas por al menos la mitad
mas uno de los votos presentes. Para que una reunion de accionistas



extraordinaria sea considerada como legalmente llevada a cabo, un
minimo de tres cuartas partes de las acciones que tienen derecho a voto
debera estar representada y las resoluciones seran validas cuando sean
aprobadas por méas de la mitad de los votos representados.

El Pacto Social establece que las siguientes decisiones requeriran el voto
afirmativo de, al menos, el ochenta y cinco por ciento (85%) de las
acciones emitidas y en circulacion del Emisor: (a) Autorizar a la Junta
Directiva a presentar una demanda u otra accion en la que razonablemente
se espere que una admision de culpabilidad pudiese afectar el negocio o
la organizacion del Emisor o de sus accionistas, (b) autorizar a la Junta
Directiva a solicitar el inicio de procedimientos de quiebra o un arreglo
con acreedores, (c) autorizar a la Junta Directiva aumentar o reducir el
capital autorizado del Emisor, (d) la reorganizacién del Emisor o de su
naturaleza, fusion o consolidacion con otra entidad, adquisicion de toda o
parte de otra entidad, o dividir o distribuir activos u operaciones del
Emisor, (e) para autorizar a la Junta Directiva a vender toda o una porcion
substancial de los activos del Emisor, (f) enmendar el pacto social, (g) la
creacion de cualquier tipo de accion que contenga cualquier tipo de
preferencia o derecho sobre las acciones existentes, y (h) para tomar
accion que pudiera alterar o modificar los derechos, privilegios o
preferencias de cualquier tipo de accion.

El Pacto Social no contiene clausulas que limiten, difieran, restrinjan o
prevengan el cambio de control accionario. Sin embargo, en caso de
fusion, adquisicién o restructuracién corporativa se requerird el voto
afirmativo del ochenta y cinco por ciento (85%) de las acciones emitidas
y en circulacién del Emisor para aprobar validamente dicho asunto.

El Pacto Social no contiene clausulas sobre redencion de acciones,
clausulas sobre fondo de amortizacién.

. Descripcion del Negocio
(i) Giro Normal del Negocio

La gestion de inversiones del Emisor se concentra en estructurar y
financiar proyectos de infraestructura privados de mediana escala. El
grado de especializacion no tiene competidores en el segmento en el que
operan proyectos de infraestructura en el mercado mediano de América
Latina y el Caribe, rasgo que distingue al Emisor de otras entidades.

El negocio principal del Emisor consiste en el financiamiento de proyectos
de infraestructura de mediana escala, cuyo valor de inversion total
aproximado se encuentra entre los ciento cincuenta millones de dolares
(US$150,000,000.00), en los sectores de energia, combustibles,
telecomunicaciones, transporte, entre otros. En dicho sector, el Emisor
compite con los distintos bancos de la plaza en los paises de América
Latina y el Caribe donde desempefia sus funciones.

El Emisor ha desarrollado una estrategia de tres puntas con el objetivo de
cumplir su vision de transformarse en el proveedor lider para
financiamientos de infraestructura para proyectos de tamafio pequefio o
mediano en Latinoamerica y el Caribe.

En primer lugar, el Emisor ha establecido una cultura conservadora de
crédito, construyendo un portafolio de alta calidad, apalancandose en la
experiencia de su equipo gerencial y de sus accionistas. En segundo lugar,
el Emisor ha logrado diversificar sus fuentes de ingresos a través de
comisiones, buscando asi ofrecer servicios de asesoria a los gobiernos,
empresas y desarrolladores en la estructuracion de financiamientos
bancarios. Como ultimo punto en la estrategia del Emisor, se encuentra



apalancar su experiencia en infraestructura para atraer inversionistas
institucionales a la region, mediante la creacion de vehiculos de inversion
que permita a estos inversionistas diversificacion de sus carteras en
activos diversificados y de buena calidad crediticia.

Un principio operativo del Emisor es la aplicacion de las mejores técnicas
de gestion de riesgos de créditos para mantener niveles prudentes de
riesgo en la cartera de proyectos.

Al 31 de diciembre de 2023, la cartera del Emisor se encontraba
distribuida en los siguientes sectores:

Exposicidn por Sector

Energia Edlica, 2.33%
Energia hidroelectrica, 2.36%

_ Construccion y Ingenieria, 0.96%

Geotérmicas, 2.75% ___

Eficiencia Energética, 4.17% __

Energla Solar, 33.39%
Infraestructura Social, 4.65% / 8 ' '

Energia Térmica, 4.67% ___

Carreteras, Ferrocarriles y Otros,
4.73% ~

Turismo, 5.19% "

Co-generacién (Biomasas), _/
5.65%

Combustible Alternativo, ...

Telecomunicaciones, 6,06%_/

/ _ Aeropuertos y Puertos
Valores, 6.77%_/ Maritimos, 7.49%

No solo experiencia y conocimiento diferencian también al Emisor que
cuenta con un variado grupo de accionistas, banca privada, fondos de
inversion y entidades multilaterales. Este grupo accionarial permite
posicionar al Emisor como entidad Unica y distinta en la financiacion de
proyectos y gestion de fondos de terceros.

Ademas de la gestion de inversiones, el Emisor es reconocido por su
profundo conocimiento de la regién, en la que lleva trabajando desde
2001.

(ii) Descripcion de la industria
(i) América Latina

De acuerdo con el Informe Outlook 2024 Infraestructura de BNamericas,
“las restricciones econdmicas y las complicaciones politicas influiran en
gran medida en el avance del sector de infraestructura de América Latina
en 2024.

En términos generales, el alto costo de la financiacion continuara, ya que
es probable que las tasas de interés se mantengan elevadas en muchos
paises, frenando el crecimiento econdémico, aunque se esperan tendencias
leves de desaceleracion de la inflacion y mejora del PIB en toda la region.

En este sentido, parece que la mayoria de las naciones estan superando
la depresion pospandémica y, para muchas, los mayores riesgos se
centran ahora en la politica. La agitacién politica y su estela
caracterizaran a gran parte de la region en detrimento de los avances en



el sector de infraestructura, con la notable excepcion de Brasil, donde se
prevén niveles récord de inversion,”! Mtws//www.bnamericas.com/

De acuerdo con las perspectivas econdmicas del Banco Mundial para la
region de América Latina y el Caribe, “en 2023, la region de América
Latina y el Caribe experimentd una significativa desaceleracion
econdmica, con un crecimiento de solo el 2,2 %. Esta desaceleracion se
produjo en el contexto de una elevada inflacion, condiciones monetarias
restrictivas, debilidad del comercio mundial y fendmenos meteorol4gicos
adversos. A pesar de estas dificultades, el crecimiento de Brasil y México
superé las previsiones anteriores. El desempefio positivo de Brasil
obedecié a que la produccién agricola fue mayor de lo previsto, el
consumo privado se mostro firme y las exportaciones aumentaron en los
primeros tres trimestres del afio. De modo similar, México registro un
crecimiento mayor al esperado tanto en el consumo privado como en la
inversion.

Las perspectivas economicas de la region sugieren una recuperacion
gradual, con un crecimiento proyectado del 2,3 % en 2024 y del 2,5 % en
2025. Si bien los efectos persistentes de la restriccion monetaria previa
continuaran influyendo en el crecimiento a corto plazo, se espera que su
impacto se atente. A medida que la inflacion disminuya, se prevé que los
bancos centrales bajardn las tasas de interés, lo que reducird los

obstaculos al aumento de la inversion. 3
https://www.bancomundial.org/es/publication/global-economic-prospects

“Las tendencias crediticias son relativamente estables para las entidades
corporativas y de infraestructura de América Latina. Un apalancamiento
razonable, retornos de activos adecuados, vencimientos de deuda bajos y
mercados locales en crecimiento ayudaran a las empresas a afrontar los
desafios. Entre los principales riesgos que identificamos en 2024 se
encuentran tasas de interés aun altas, un gasto moderado de los
consumidores, una inflacién superior al promedio (aunque en descenso
en la mayoria de los paises), tendencias de crecimiento modestas, una
creciente competencia en las importaciones y la imprevisibilidad de las
politicas pablicas.

Con la excepcion de Argentina, esperamos que la region crezca
modestamente en 2024, al tiempo que los bancos centrales seguiran
flexibilizando las politicas monetarias. Esto Gltimo se basa en nuestras
expectativas de que la Reserva Federal comience a bajar las tasas a
mediados de afio. La velocidad de ambos factores podria atraer flujos de
capital, mayores a lo esperado, hacia la region. En general, prevemos que
América Latina se vera favorecida por los flujos de capital en 2024, lo
que deberia ayudar a ampliar el acceso a los mercados internacionales
para las empresas en la regién. Esperamos que los emisores con los
perfiles crediticios mas solidos en grado especulativo sean los que mas
se beneficien, ya que estuvieron en gran medida desatendidos en 2023 y
2022. La tendencia fue evidente en enero, cuando las emisiones de las
empresas latinoamericanas alcanzaron US$7,600 millones, el tercer
enero con mayor volumen de emisiones en los dltimos 10 afios.

En cuanto a las tendencias por sectores,

La tendencia general es positiva para los participantes brasilefios de
telecomunicaciones en 2024, después de un afio marcado por un mercado
movil en evolucion con el inicio de 5G y una desaceleracion de las
inversiones de los proveedores de servicios independientes (ISP) en la
region. Un entorno macroeconémico mas favorable de caida de las tasas
de interés y mayor empleo deberia ayudar a ampliar la base de clientes y
mejorar la rentabilidad de la mayoria de las empresas.



En Chile, la tendencia esta entre sin cambios y positiva. Ha habido
algunos signos de normalizacion del mercado y esperamos que los
operadores sigan aumentando las tarifas en 2024 en linea con la inflacion.

Para las empresas de torres, seguimos considerando favorables las
expectativas de crecimiento, ya que la subpenetracion sigue siendo un
motor para la expansion de sus respectivas redes, en comparacion con
mercados mas desarrollados, como Estados Unidos.

En cuanto a transporte se espera que la dinamica del sector de las
aerolineas siga siendo en gran medida favorable. A pesar de un
crecimiento econémico modesto en la region, la expectativa de una
inflacion y tasas de interés mas bajas deberia seguir respaldando la
demanda de viajes en un mercado donde la penetracion aun es
relativamente baja. Ademas, es probable que la oferta siga limitada en un
contexto de retrasos en las entregas de aeronaves, el retiro de aviones
menos eficientes, la salida de competidores (particularmente en Per( y
Colombia) y un entorno de competencia moderada en general.

La mayoria de los aeropuertos, puertos, carreteras y activos de transporte
publico que calificamos en América Latina tienen una perspectiva
estable. El trafico aéreo de pasajeros de México y el Caribe continla
creciendo por encima de los niveles observados antes de la pandemia,
gracias a la demanda interna y de corta distancia hacia y desde Estados
Unidos.

Mientras tanto, Brasil se ha recuperado completamente a los niveles
prepandémicos en 2023 impulsado por el trafico interno. Esperamos que

la mayoria de las inversiones de expansion se realicen en Brasil y
México 92 https://www.spglobal.com/_assets/documents/ratings/es/pdf/2024/2024-02-19-panorama-

crediticio-del-sector-corporativo-infraestructura-de-america-latina-optimismo-renovado.pdf

(i) Economia Panamefia

“El PIB de Panamé crecio un 7,5% en 2023, marcando el tercer afio
consecutivo en que el crecimiento econdmico supera las expectativas.
Este logro es particularmente notable dada la reduccion en el namero de
bugues que transitan por el Canal de Panama debido a una reciente
sequia, lo que no ha mermado significativamente los ingresos de la
Autoridad del Canal de Panama (ACP).

La tasa de desempleo, que habia alcanzado el 18%2% en 2020 en el punto
algido de la crisis sanitaria, se ha reducido significativamente al 7,4% en
agosto de 2023, casi volviendo a los niveles pre-pandemia. Ademas, la
inflacion se ha mantenido bajo control, disminuyendo de 2,9% en 2022 a
1,5% en 2023, y se espera que permanezca baja en el futuro previsible.

Estas cifras son reflejo de la sélida recuperacion econémica de Panama
y su estabilidad en comparacién con otras economias de la region. EI FMI
preveé un crecimiento del PIB del 4% a mediano plazo, mientras que el
déficit en cuenta corriente se proyecta en torno al 2% del PIB, lo que
indica una economia en camino hacia un crecimiento sostenible y
equilibrado.

La consolidacién fiscal ha sido un pilar fundamental en la estrategia de
recuperacion de Panama. Desde el pico de la pandemia, el déficit fiscal
general del sector puablico no financiero (SPNF) se ha reducido
significativamente, en linea con la Ley de Responsabilidad Social Fiscal
(LRSF).

En el frente de la modernizacion y transparencia fiscal, la Direccion
General de Ingresos (DGI) y la Autoridad Nacional de Aduanas (ANA)



han implementado reformas clave, incluyendo la adopcion de la factura
electronica y la creacion de una unidad de analisis de datos para mejorar
la eficiencia en la recaudacion tributaria.

El reconocimiento internacional también ha llegado con el retiro de
Panama de la lista gris del GAFI en octubre 2023, un testimonio del
esfuerzo continuo del pais para fortalecer su régimen de prevencion del
lavado de dinero y financiamiento del terrorismo (AML/CFT). Este logro
mejora la reputacion internacional de Panama y fortalece su sector
financiero.

El sector bancario panamefio, reconocido por su solidez, supera
ampliamente los minimos regulatorios en términos de capital y liquidez,
lo que demuestra la robustez del sistema financiero del pais frente a
posibles shocks.

Estos resultados son una clara sefial del potencial y la direccion positiva
de la economia panamefia. Con reformas continuas y una gestion
prudente, Panama se posiciona no solo como un lider en la regién sino

también como un atractivo destino para la inversion y el desarrollo
econdmico sostenible 54 https://www.mef.gob.pa/2024/03/panama-destaca-en-la-recuperacion-

economica-y-modernizacion-fiscal/

(iii)  Inversion en Infraestructura

La inversion puablica en infraestructura no es suficiente para satisfacer la
demanda de los paises de la region y, por tanto, siempre habra una
demanda de inversion privada en la industria. Para incrementar la
inversion privada algunos paises de la region necesitan fortalecer sus
capacidades regulatorias e institucionales para crear un pipeline (cartera)
con proyectos debidamente estructurados.

Adicionalmente, es necesario desarrollar la infraestructura como un activo
en el que los flujos provenientes de los ahorros privados puedan ser
canalizados hacia estos activos.

Tradicionalmente la industria de infraestructura ha sido financiada con
deuda. Sin embargo, en la ultima década, tras la crisis financiera de 2008,
ha habido un incremento en la financiacion via participacién accionaria.

Ahora bien, en general, los proyectos de infraestructura son segmentados
por su tamafio y de esa forma, son diferentes instituciones financieras las
que participan en su financiacion:

- Proyectos de Gran Escala: Son aquellos proyectos cuya
inversion supera los US$1 mil millones. Por lo general, estos
proyectos son estructurados y financiados por la banca
multilateral, los bancos internacionales y sindicados o
distribuidos entre los mercados de capitales y las instituciones
financieras a nivel mundial.

- Proyectos de Mediana Escala: Son aquellos proyectos cuya
inversion es de hasta US$150 a US$200 millones. Por lo
general, estos proyectos son financiados por bancos
internacionales, bancos regionales e instituciones financieras
como el Emisor. Asimismo, las instituciones financieras
multilaterales y de desarrollo participan activamente en este
segmento.

- Proyectos de Baja Escala: Por lo general, estos proyectos
requieren una inversion por debajo de los US$50 millones, y



https://www.mef.gob.pa/2024/03/panama-destaca-en-la-recuperacion-economica-y-modernizacion-fiscal/
https://www.mef.gob.pa/2024/03/panama-destaca-en-la-recuperacion-economica-y-modernizacion-fiscal/

son financiados por la banca regional, local e instituciones
financieras como el Emisor.

De acuerdo con esta segmentacion de mercado el Emisor compite con
otras instituciones financieras que participan activamente en la
estructuracion y financiacion de proyectos de infraestructura de mediana
escala.

Las principales ventajas competitivas que el Emisor ofrece entre sus
competidores son:

Frente a Ventaja Competitiva
Instituciones Financieras | (a) Experiencia local en cada pais.
Internacionales . . - .
(b) Gran profundidad de conocimiento en la regulacion de cada pais.
Instituciones (a) Velocidad de respuesta al cliente.

Multilaterales y Bancos ()
de Desarrollo

Flexibilidad en el tipo de estructura de financiamiento al cliente.

(c) Amplia gama de productos de deuda.
(a) Conocimiento en la estructuracion y financiacion de proyectos de
infraestructura.
Bancos Regionales
g y (b) Capacidad de distribucién y sindicacién de préstamos.
Locales
(c) Red de origen de financiamientos.
(d) Plazo de financiamiento.

Aun y cuando existe competencia en financiamiento de proyectos de
infraestructura, existe una gran sinergia que el Emisor ha desarrollado
entre cada uno de los jugadores del mercado. Esto se debe a la gran
necesidad de desarrollo de proyectos de infraestructura que existe en la
region y el tipo de financiacién que se requiere para desarrollar estos
proyectos.

(iii) Principales Mercados donde Compite

La actividad principal del Emisor estd orientada a la estructuracién y
financiamiento de proyectos de infraestructura, asi como el
financiamiento a clientes corporativos que se dedican al desarrollo de
proyectos de infraestructura de hasta USD 150 millones en inversion total
en América Latina y el Caribe. El Emisor maneja un sin numero de
productos de financiamiento relacionados con infraestructura tales como:
Financiamiento tipo “Project Finance”, corporativos y créditos
estructurados de corto y largo plazo, capital de trabajo, restructuracion y
refinanciacion, entre otros.

Sus principales segmentos de mercados en los que compite estan:

. Asesoramiento y estructuracion de financiamientos, el cual
consiste en asesorar a clientes en desarrollar estructuras de
financiamiento, tanto para nuevos proyectos como para
expansiones o refinanciacion.

. Financiamiento y sindicacién de créditos con la banca, el cual
consiste en la financiacion utilizando el propio balance del
Emisor, de créditos originados y estructurados por un equipo
interno de oficiales de inversion, asi como otras instituciones
financieras a nivel mundial. La estructuracion de créditos por
el Emisor cuenta con elementos claves, tales como: garantias,
estudios de viabilidad técnica y financiera, bajo los mas altos
estdndares de calidad, asi como requisitos de estudios de
impacto medio ambiental y social, lo cual le permite al Emisor
canalizar recursos de organismos multilaterales e instituciones



de desarrollo, o sindicar estos créditos con bancos comerciales
internacionales.

El Emisor, conforme a sus cifras al 31 de diciembre de 2023, cuenta con
43 créditos, distribuidos principalmente entre Chile, Panama, Brasil y
Republica Dominicana. Sus 19 clientes mas grandes representan el
43.38% del saldo actual de la cartera.

Exposicion por Pais

Meéxico, 0.36% ~Francia, 0.29%
Guatemalg 1.93% _

Canada, 2.03%_
Santalucia, 2.24% _
Ecuador, 2.65% )

_ReinoUnido, 0.15%

Paraguay, 2.69%
MNicaragua, 2.75% _

El Salvador, 2.59% _

_Chile, 27 20%
Belice, 3.13% __

Colombia, 3.33% __

Estados Unidos, 4.30%__

Perd, 4.50% _

_Panama, 11.88%
Honduras 5.01% _

Argenting, 5.76%

_Brasil, 10.33%

Republica Dominicana,
5.45%%

(iv) Restricciones Monetarias

No existen en la Republica de Panamd legislaciones, decretos o
regulaciones que puedan afectar la importacion o exportacion de capital,
incluyendo la disponibilidad de efectivo o equivalentes de efectivo para el
uso del Emisor, la remision de dividendos, intereses u otros pagos a
tenedores de los valores del Emisor que no sean residentes, ni la libre
convertibilidad de divisas, entre otros.

(v) Litigios Legales

Con base en el mejor conocimiento de la Gerencia a la fecha de
elaboracion del presente informe anual, el Emisor no mantiene litigios en
su contra que pudieran afectar adversamente sus negocios, sus resultados
0 su situacion financiera.

(vi) Sanciones Administrativas

El Emisor no ha sido objeto de sanciones administrativas impuestas por la
Superintendencia del Mercado de Valores, ni por la Bolsa de Valores de
Panama, S.A. o por alguna organizacion auto-regulada que puedan
considerarse materiales.

. Estructura organizativa

El Emisor cuenta con un variado grupo de accionistas, conformados por
instituciones de:

- Banca privada
- Fondos de inversion



Entidades multilaterales

La siguiente tabla muestra a los accionistas del Emisor al 31 de diciembre

de 2023.

Accionistas

Valora Holdings, S.A.

Norweigan Investment Fund for Developing Countries (Norfund)

Caribbean Developement Bank (CDB)

Finnish Fund for Industrial Cooperation Ltd. (Finnfund)

Banco Pichincha, C.A.

Los drganos de gobierno del Emisor son su junta directiva y la gerencia.
La junta directiva es el 6rgano superior y esta compuesta de la siguiente

manera:
Junta Directiva
Nombre Cargo
Eivind Hildre Directivo
Federico Fernandez Directivo
Joaquim Saldanha de Rosario e Souza Directivo
Javier Escorriola Directivo
Judith de Barany Directivo
Pertti Nurmio Directivo
Alison Harwood Directivo
César Cafiedo-Arguelles Presidente
Jose H. Salaverria Secretario
Fabio Arciniegas Tesorero

La gerencia es el érgano encargado de llevar a cabo la administracion del
Emisor bajo las instrucciones de la junta directiva. La estructura

organizacional del Emisor estd compuesta de la siguiente manera:

Junta de Accionistas

Junta Directiva

Direccién General

Comité de Credito

Comité de Auditoria

Comité de Riesgo

Comité de Remuneracién
¥ Nominaciones

Direccidn de Direccion de Medio
INegocios, Estructuracion| Ambiente, Gobernanza y|
y Portafolio Social

Direccidn de Legal

Direccién de Tesoreria y
Relaciones con Inversores

Direccién de Operaciones

Al cierre del 31 de diciembre de 2023, el Emisor, mantiene cinco (6)
subsidiarias que forman parte de su estructura organizacional. Las
acciones de las subsidiarias son propiedad al 100% del Emisor. Las

subsidiarias del Emisor son:

Nombre de la Sociedad

Subsidiaria del Emisor T el
CIFI Panama, S.A. Panama
CIFI LATAM, S.A. Panama
CIFI Services, S.A. Panamé
CIFI SEM, S.A. Panamé
CIFI Asset Management, Ltd. Islas Caiman
FINENGE Consultoria Ltda. Brasil




CIFI Asset
Management LTD. CIFI LATAM 5.A. CIFI Panama S.A. CIFI SEM S.A.. CIFI SERVICES S.A.
(Cayman Islands) [GELELGEY] [GELETIEY) (Panama) FINENGE

(Brazil)

[ELEE

a financiamienta y asesaria

¥ proyctos en Brinda asesoria a clientes y

CIFly sus Subsidiarias "
proyectos en Brasil

CIFI AM BRAZIL
17D. CIFI GP | LTD.

(Brazil) (Cayman Islands)

P del SIDF
Cansultor de Fando en Brasil

F. Propiedades, Plantas y Equipo

Al 31 de diciembre de 2023 las propiedades, planta y equipo y equipos,
netos de depreciaciones y amortizaciones acumuladas, se conforma de la
siguiente manera:

Mejoras US$ 418,973
Mobiliario y Equipos de Computo US$ 44,834
Activos por derechos de uso US$ 765,997

G. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

Actualmente el Emisor no posee patentes ni estd desarrollando procesos
de investigacion y desarrollo.

H. Informacion sobre tendencias
El Emisor cuenta con un sistema desarrollado internamente para analizar

y monitorear de forma integral los financiamientos otorgados, y provee a
su equipo de negocios, area de riesgos y portafolio los siguientes

elementos:

. Metodologia para evaluar el riesgo de crédito de
financiamientos propuestos y nivel de provisiones.

. Monitorear y supervisar el portafolio de créditos.

. Guias para determinar la tasa de interés y la tasa interna de
retorno de los financiamientos otorgados.

. Integracion con el sistema contable para el calculo de intereses.

. Proyecciones financieras y necesidades de liquidez de mediano
plazo.

El punto fundamental del sistema de informacion gerencial y financiero
Allvue System, es determinar de forma cualitativa y cuantitativa el perfil
de riesgo de un proyecto o de un financiamiento otorgado, el cual permite
modelar y determinar el riesgo de crédito de una operacion, medir la
evolucion financiera del cliente, sirviendo para identificar de forma
anticipada, créditos que puedan tener problemas en su ejecucion.

1. Anélisis de Resultados Financieros y Operativos
A. Liquidez
El Emisor administra su liquidez para hacer frente a sus obligaciones en

sus respectivos vencimientos, sin incurrir en pérdidas o en perjuicio de la
reputacion del Emisor.



Las condiciones de liquidez son monitoreadas de manera regular y en
distintos escenarios, incluyendo condiciones normales de mercado y
condiciones severas. EI Comité de Activos y Pasivos (ALCO) monitorea
la posicion de liquidez del Emisor en base a los criterios establecidos en
las Politicas de Crédito y de Liquidez del Emisor.

De acuerdo con los estados financieros auditados al 31 de diciembre de
2023, el Emisor mantiene US$19,181,978 en efectivo y equivalentes de
efectivo. (2022: US$32,982,453). De igual forma, mantiene facilidades de
crédito comprometidas sin desembolsar a clientes con instituciones
financieras por US$19,575,074 (2022: US$60,285,241). Adicionalmente,
el Emisor tiene a disposicion lineas de crédito sin utilizar por un monto de
US$32,828,800 (2022: US$39,238,212).

. Recursos de Capital

Los recursos utilizados por el Emisor provienen de los cobros
correspondientes de su cartera de préstamos e inversiones,
financiamientos otorgados por distintas instituciones financieras y del
patrimonio aportado por los accionistas.

Conforme a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2023,
el Emisor mantiene préstamos por pagar por US$151,391,345 (2022:
US$169,515,008). La tasa de interés efectiva para los distintos
financiamientos que obtiene el Emisor se encuentra en un rango entre
4.90% a 10.28% anual (2022: 4.41% a 9.38%).

El Emisor al 31 de diciembre de 2023, conforme a los estados financieros
auditados, mantenia un patrimonio de US$112,836,589 (2022:
US$110,141,968).

El Emisor mantiene una politica de adecuacion de capital, la cual fue
modificada y aprobada por la Junta Directiva el 13 de diciembre de 2018,
adoptando el Método Estandar de Basilea Il. El indice de adecuacion de
capital requerido es del 12.50%. Al 31 de diciembre de 2023 el indice de
adecuacion de capital del Emisor era de 13.74% (2022: 13.84%).

En resumen, al 31 de diciembre de 2023, los activos totales del Emisor
ascendieron a US$433,587,821 (2022: US$$498,531,030), los pasivos
totales fueron del orden de US$320,751,232 (2022: US$388,389,062).

De acuerdo con los estados financieros del Emisor al 31 de diciembre de
2023 en comparacion con el 31 de diciembre de 2022, los activos
disminuyeron un (15%), los pasivos disminuyeron un (21%) vy el
patrimonio aumento6 un 2%.

Cifras Representadas en Miles de US%

31 de 31 de
dil:iegnu’lg;e de diciegnu’lgge de var§ Var %
(Auditado) [(Auditada)
Total de Activos 433588 498 531 -4 943 -13%
Total de Pasivos 320,751 388,389 -G7, 638 -17%
Total de Patrimonio 112,837 110,142 2,695 2%




C. Resultados de las Operaciones

Cifras Representadas en Miles de US$

diciembr | diciembre
e de de 2022 -
2023 | (Auditado| Y2 [Var ()]
[Auditad 1

Ingreso por intereses

Depaszitos en bancaos SEE 253 I3 123

Irversiones envalares 1.235 260 IFS| 3TE

Préstamos por cobrar 37.859 31,594 B,2E65 205

Titularizacion por cobrar E7E 1,788 -1.103 -B2
Total ingreso por intereses 40,338 33,835 6,444 13
Gasto por intereses

Préstamos por pagar -14.676 -3.724 -4,952 Ly

Titulos de deuda -15.366 -10.567 -5.339 ST

Titularizacion por pagar -678 -1.758 1103 -G

Arrendameinto == -45 =10 22
Total gasto por intereses -31.376| -22.124] -9.252 42
Ingreso neto por intereses 8,363 T, ¥r1| -2.808 =2d
Otros ingresas:
Comisiones de consultoria, estructuracion v otros, netas 15,3028 T.580 g.328 IO
Ganancia o pérdida en instrumentos derivados

watros activos financieros, neta 3,302 2717 3,685 1635
Toral otros ingresos 19,810 T.798 12,012 1505
Utilidad operacional 28,773 13,568 3,205 47
Provisidn para pérdidas en préstamos -3,30d -2,260 -1,0d3 45
Perdida por deterioro en cuentas por cobrar -31 -385 T4 -g
Praovizidn para pérdidasz en préstamos titularizados [ -G 12| -200
Gasto de depreciacidn v amortizacidn -330 -340 10 R
Gastos de persanal -7.003 -4, 726 -2.282 &
Otros gastos administrativos -E6.243 -3.647 -2, 602 Tl
Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta 10,3786 T.605 3.374 i

Impuesta sobre larenta -1.225 -427 -T38 187
Lkilidad neta del afio 9.754 T.178 2576 36
Otros [gastos] ingresos integrales:
Valoracian de titulos de inversion:

Cambios netos en la valoracion de titulos de inversion

avalor razonable a través de otros resultados integrales 114 -132 46| -187-

Ajuste de las subsidiarias en moneda estranjera 15 0 15 1005

Utilidades integrales del afio 9,886 7,046 2,840 405

Al 31 de diciembre de 2023, el Emisor registrd ingresos por intereses de
por US$40 millones (2022: US$34 millones) lo cual representa un

aumento del 17%.

Para el mismo afio, los gastos por intereses fueron US$31 millones (2022:

US$22 millones) representando un aumento de 40%.

Los ingresos por comisiones y otros ingresos fueron de US$19,8 millones

(2022: US$7,8 millones) representando un aumento del 154%.

Los gastos mas relevantes fueron los de personal y administrativos con
US$13,3 millones (2022: US$8,4 millones), lo que representa un aumento

de 58%.

La provision para pérdidas en préstamos con US$3,3 millones (2022:
US$2,3 millones) lo que representa un aumento de 43%.

Al 31 de diciembre de 2023 la utilidad neta fue de US$9,7 millones (2022:
US$7,2 millones) lo que represent6d un aumento del 35%.



D. Analisis de perspectivas

Como parte del plan estratégico aprobado por la Junta Directiva, el Emisor
con el objeto de potenciar el crecimiento del negocio estd segmentando
sus diferentes lineas de negocio en distintas subsidiarias, tal como se
menciona a continuacion:

1- CIFI Panama, S.A. constituida en Panama, tiene como objetivo
llevar a cabo toda la actividad de financiamiento y
asesoramiento a clientes y proyectos en la Republica de
Panama.

2- CIFI Latam, S.A. constituida en Panama4, tiene como objetivo
llevar a cabo toda la actividad de financiamiento vy
asesoramiento a clientes y proyectos de infraestructura en el
extranjero.

3- CIFI Services, S.A. constituida en Panama, tiene como objeto
el asesoramiento a clientes fuera de Panama, los cuales
incluyen servicios de estructuracion de financiamientos,
diligenciay factibilidad, entre otros servicios de asesoramiento.

4- CIFI SEM, S.A. constituida en Panama, tiene como objeto
prestar servicios de “back-office” corporativos a todas las
subsidiarias. CIFI SEM, S.A. obtuvo por parte de la Secretaria
Técnica de la Comision de Licencias de Sedes de Empresas
Multinacionales del Ministerio de Comercio e Industrias,
mediante resolucion No. 034-16 de 29 de diciembre de 2016,
la licencia para operar en la Republica de Panama como Sede
de Empresas Multinacionales, bajo el nimero 155639632-2-
2016.

5- CIFI Asset Management, LTD. subsidiaria constituida en la
Isla Caiméan, con el objeto de incursionar en el negocio de
administracion de activos de inversionistas institucionales. La
Junta Directiva, la Gerencia y asesores externos estan
elaborando un plan para preparar a la organizacion en temas de
sistemas, controles, Politicas, Gobierno Corporativo y plan de
mercadeo para ofrecer el servicio de administracion de activos
a clientes institucionales extranjeros tales como: Fondos de
Pensiones, Family Offices y Fondos Institucionales.

6- CIFI Brasil (Finenge Ltda). EI 6 de octubre de 2022, la
Corporacion adquirié una participacion del 99,97% en la
empresa brasilefia Finenge e Associados Ltda., con sede en Sao
Paulo. La empresa adquirida, ubicada en la ciudad de Sao
Paulo, esta presente en el negocio de asesoria y estructuracion
financiera desde 1992. Su integracion con la Corporacién es
estratégica para asegurar un crecimiento solido en Brasil en los
proximos afos.

Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores, Asesores Yy
Empleados

A. ldentidad, funciones y otra informacién relacionada

1. La junta directiva actual del Emisor la conforman:



Eivind Hildre — Director

Nacionalidad: Noruego

Fecha de nacimiento: 7 de enero de 1976

Domicilio comercial: Dronning Eufemias gate 30, 0191 Oslo, Noruega
Apartado Postal: DNB, Postboks 1600 Sentrum, 0021 Oslo, Noruega
Correo electronico: eivind.hildre@gmail.com

Teléfono: 47 91707861

Egresado de The Norwegian University of Science of Technology con
el titulo de Ingeniero civil en Economia industrial y Technology
Management, con un master en International Management en The
Monterey Institute of International Studies de Monterey California. Ha
ocupado diversas posiciones en corporaciones multinacionales, entre
las cuales se incluyen las mas recientes: Global Head of Project
Finance, Senior advisor Account Officer y Analyst en DNB Bank ASA
en Oslo, Localuzation researcher en Sun Microsystems en Santa Clara
California.

Federico Fernandez Woodbridge — Director

Nacionalidad: Costarricense

Fecha de nacimiento: 10 de diciembre de 1972

Domicilio comercial: Escazu Corporate Center 4to piso. Escazu,
Costa Rica.

Apartado Postal: No tiene

Correo electronico: federico@norfund.no

Teléfono: 506 2201-9292

Egresado de la Universidad de Costa Rica con el titulo de ingeniero
industrial, con un master en Banca y Finanzas de la misma
Universidad. Ha ocupado diversas posiciones en corporaciones
multinacionales, entre las cuales se incluyen las mas recientes:
Director Regional para America Latina en Norfund. En esta posicion
representa a este accionista del Emisor. Consultor en Schafer
Financial Consulting, CFO y Controller del Grupo Saret en Costa Rica,
Gerente Regional en RBTT Merchant Bank.

Joaquim Pedro Saldanha De Rosario e Souza — Director

Nacionalidad: Portuguesa

Fecha de nacimiento: 3 de octubre de 1970

Domicilio comercial: Rua Barata Salgueiro, 33-1269-057 Lisboa,
Portugal

Apartado Postal: 2765-273 Lisboa

Correo electrénico: joaguim.souza@-caixabi.pt

Teléfono: 351-21-313-7301

Fax: 351-21-313-7490

Licenciado en Ciencias Economicas egresado de Nova School of
Business and Economics. Posee un MBA de la Universidad de
Virginia. Ha desempefiado diversos cargos ejecutivos en el sector
bancario y financiero en varios paises, incluyendo: Portugal, Brasil,
Estados Unidos y Reino Unido. Se desempefio como Director en Vivo
Participacoes, CFO y Vicepresidente en Primesys (Portugal Telecom
Group), Socio en Dynamo Capital LLP, Gerente de Fondos en Nau
Capital LLP y Advisor en Diligence Capital. Fue miembro de la Junta
Ejecutiva en Banco Nacional de Investimento y en Caixa Banco de
Investimento. Actualmente es CEO en Caixa Banca de Investimento.


mailto:federico@norfund.no

Javier Escorriola — Director

Nacionalidad: Costarricense

Fecha de nacimiento: 18 de diciembre de 1970

Domicilio comercial: Costado Sur Multiplaza Escazl, Escazl
Corporate Center, Piso 4, San José, Costa Rica

Apartado Postal: 5848-1000 San José

Correo electronico: javier@cifi.com

Teléfono: 506-2201-9292

Fax: 506-2201-5028

Licenciado en Economia y de Administracion de Negocios con
especializacion en Finanzas de la Universidad de Austin, Texas.
Obtuvo una Maestria de la Universidad de Sheffield. Ha sido Oficial
Senior de Crédito en Banco Interfin, Gerente Regional en Actis y fue
Director Regional en Norfund. Actualmente es miembro de la gerencia
del emisor.

Judith Barbara Elizabeth Barany Halasz — Director

Nacionalidad: Venezolana

Fecha de nacimiento: 18 de junio de 1956
Domicilio comercial: Torre Yoo, Piso 51. Panama.
Apartado Postal: No tiene

Correo electronico: judith@barany.com

Teléfono: 507-203-6990

Egresada de Wellesley College, obteniendo Cum Laude en Economia.
Posee un Master en Administracion de Negocios (MBA) de Harvard
Business School. Ha sido Vicepresidente Asistente en JP Morgan,
Vicepresidente en Bank of Boston y en Bankers Trust. Fue CFO y
Directora en Reliant Management, Ltd. Y Directora en Leeds Fund y
en ProBar LLC. Es miembro de la Asociacion de Mujeres Directoras
de Panama.

Pertti Nurmio — Director

Nacionalidad: Finlandesa

Fecha de nacimiento: 30 de marzo de 1954
Domicilio comercial: Helsinki, Finlandia
Apartado Postal: No tiene

Correo electrénico: pertti.nurmio@investoole.fi
Teléfono: +358 50 550 2324

Graduado del Programa de Desarrollo Gerencial en Harvard Business
School y posee un Master en Derecho de la Universidad de Helsinki,
Finlandia. Se ha desempefiado en distintas posiciones dentro del sector
de capital privado y banca corporativa, incluyendo experiencias en
Union Bank Singapur, Nueva York y Helsinki, ocupando distintos
cargos, que incluyen Gerente de Crédito y Vicepresidente de
Corporativo, entre otros. Se desempefi6 como director en SEB
Helsinki como Ejecutivo Senior de Merchant Banking. Fue socio
mayoritario en Eqvitec Partners Oy. Ejercié como socio director y
presidente de la Junta Directiva de Armada Mezzanine Capital Oy en
Helsinki. Actualmente es el presidente y fundador de Investoole Oy,
brindando servicios de asesoria y consultoria relacionado a capital
privado y de la industria de la deuda. Es miembro del Comité de
Inversion de Finnfund y de la Junta Directiva del Emisor.



Alison Harwood- Director

Nacionalidad: Estadounidense

Fecha de Nacimiento: 24 de agosto de 1957

Domicilio comercial: 2928 33rd Place NW, Washington, DC 20008
Correo electronico: aharwoodl@comcast.net

Teléfono: aharwoodl@comcast.net

Licenciada en Historia con una Maestria en Relacionas Internacionales
de la Universidad de Columbia y un MBA de la misma universidad.
Con amplia experiencia en los mercados de capitales, ha ocupado
cargos en el Banco Mundial, IFC. la Universidad de Harvard y el
Banco de la Reserva Federal en Nueva York.

Cesar Cafiedo-Arguelles — Presidente

Nacionalidad: Espafiol y Estadounidense

Fecha de nacimiento: 22 de abril de 1969

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso
13, oficina 13A

Correo electronico: cesar@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

Licenciado en Administracion de Negocios de la Universidad de Saint
Louis. Posee una Maestria en Direccion Financiera y Administrativa
del Centro de Estudios Financieros y una Maestria en Direccion
Financiera y Control de Gestion del Instituto de Empresa en Espafa.
Se ha desempefiado como auditor en Ernst & Young, Controller en
Software AG, Gerente de Desarrollo de Negocios Internacionales y
CFO en Prointec. En la Corporacion Interamericana para el
Financiamiento de Infraestructura, S.A. ha desempefiado diversos
cargos, siendo hoy el CEO del Emisor.

José Salaverria — Secretario

Nacionalidad: Venezolano

Fecha de nacimiento: 2 de noviembre de 1968

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso
13, oficina 13A

Correo electronico: jose@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

José Salaverria forma parte del equipo humano del Emisor desde sus
origenes. Es Director General Juridico y acumula una experiencia de
mas de 20 afios en la inversion transfronteriza e infraestructuras.
Ademas, se ha formado como Juris Doctor en la Universidad Central
de Venezuela, y ha cursado Masters en Derecho Comparativo y
Comercial en The George Washington University, y en
Administracion de Empresas (MBA) en American University.

Fabio Arciniegas — Tesorero

Nacionalidad: Panamefia y Colombiana

Fecha de nacimiento: 27 de marzo de 1974

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso
13, oficina 13A

Correo electronico: fabio.arciniegas@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030


mailto:cesar@cifi.com

Fabio Arciniegas esta al frente de la Direccion de Riesgos del Emisor.
Acumula una experiencia de 25 afios en gestion de riesgos en
instituciones financieras en América Latina. Fabio Arciniegas es
Ingeniero Civil de la Universidad de Los Andes en Colombia y PhD.
en Estadistica en Rensselaer Polytechnic Institute en New York.
Adicionalmente esté certificado como FRM (GARP) y PMP (PMI)

. Los dignatarios del Emisor actualmente son:
Cesar Cafiedo-Arguelles — Presidente

Nacionalidad: Estadounidense

Fecha de nacimiento: 22 de abril de 1969

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso
13, oficina 13A

Correo electronico: cesar@cifi.com Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

(Biografia mencionada en el punto anterior)
José Salaverria — Secretario

Nacionalidad: Venezolano

Fecha de nacimiento: 2 de noviembre de 1968

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso
13, oficina 13A

Correo electronico: jose@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

(Biografia mencionada en el punto anterior)
Fabio Arciniegas — Tesorero

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 27 de marzo de 1974

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso
13, oficina 13A

Correo electronico: fabio.arciniegas@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

(Biografia mencionada en el punto anterior)
. Los principales ejecutivos del Emisor actualmente son:
Cesar Cariedo-Arguelles— Director General (CEO)

Nacionalidad: Estadounidense

Fecha de nacimiento: 22 de abril de 1969

Domicilio comercial: Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso
13, oficina 13A

Correo electronico: cesar@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

(Biografia mencionada en el punto anterior)



José Salaverria — Secretario

Nacionalidad: Venezolano

Fecha de nacimiento: 2 de noviembre de 1968

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso
13, oficina 13A

Correo electronico: jose@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

(Biografia mencionada en el punto anterior)
Fabio Arciniegas — Director de Operaciones (COO)

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 27 de marzo de 1974

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso
13, oficina 13A

Correo electronico: fabio.arciniegas@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

(Biografia mencionada en el punto anterior)

Carla Chizmar - Directora de Medio Ambiente, Social y
Gobernanza

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 10 de marzo de 1982

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso
13, oficina 13A

Correo electronico: carla.chizmar@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

Carla Chizmar esta al frente de la Direccion de Medio Ambiente,
Social y Gobernanza del Emisor. Acumula una experiencia de mas de
15 afios en gestidn de conservacion y gobernanza ambiental, desarrollo
sostenible, estrategias para la conservacion de bosques Yy
biodiversidad, cambio climético y resiliencia, gestién de proyectos, y
creacion de capacidades. Ha sido autora de varias publicaciones
cientificas en diversas instituciones de América Latina y Estados
Unidos. Es Bidloga con énfasis en Botanica de la Universidad de
Panama y posee una Maestria en Ciencias Ambientales de la
Universidad de Yale, Estados Unidos.

. Asesores Legales
Las siguientes firmas de abogados fungen como principales asesores
legales externos del Emisor:

. Aleman, Cordero, Galindo & Lee — Contacto: Arturo de
Gerbaud

. Anzola, Robles & Asociados — Contacto: Ramon
Anzola Robles

. Alfaro, Ferrer y Ramirez — Contacto: Luis Lépez Alfaro

El Emisor ha designado a Anzola, Robles & Asociados como su asesor
legal externo para la Emision de estos Titulos Valores.

Anzola, Robles & Asociados
Direccion: Avenida Nicanor de Obarrio, Calle 50, Plaza Credicorp
Bank, Piso 26



Apartado Postal: 0832-02325, WTC
Persona de contacto: Lic. Ramén Anzola
Correo electronico: rar@anzolaw.net
Sitio Web: www.anzolaw.net

Teléfono: (507) 263-0003

Fax: (507) 263-4217

En esta capacidad Anzola, Robles & Asociados ha asesorado al Emisor
en la preparacion de la solicitud de registro de la oferta publica de los
titulos valores ante la Superintendencia de Mercado de Valores y la
Bolsa de Valores de Panamé, S.A., del Prospecto, los contratos y
demés documentos relacionados con la oferta.

El Asesor Legal confirma que el Emisor es una sociedad organizada y
existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama, que
los actos referentes a esta emision han sido debidamente aprobados por
los érganos corporativos pertinentes del Emisor y una vez emitidos,
los Valores constituiran obligaciones validas legales y exigibles de la
misma.

. Auditores
La siguiente firma de auditoria funge como auditor externo del Emisor:

PWC Panama

Plaza PWC

Piso 7, Calle 58 Este, Ave. Ricardo Arango, Obarrio
Teléfono: (507) 206-9200

Contacto: Victor Delgado

Correo electronico: victor.delgado@pwc.com

Sitio Web: www.pwc.com/interamericas

Honorarios de auditoria:

Los honorarios por servicios profesionales prestados por parte del
auditor externo de CIFI S.A. durante el afio terminado el 31 de
diciembre de 2023 correspondientes a la auditoria de los estados
financieros fueron por B/.79,035 y los honorarios por otros servicios
fueron por B/.15,500

Contabilidad y Auditor Interno

La contabilidad del Emisor es llevada a cabo por Eric Martez
localizable en las oficinas principales del Emisor ubicadas en Avenida
Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13,
oficina 13A, Panama, Republica de Panama, teléfono: (507) 320-8000,
Fax: (507) 320-8030.

La auditoria interna del Emisor es llevada a cabo por Carlos Poveda
localizable en las oficinas principales del Emisor ubicadas en Avenida
Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13,
oficina 13A, Panama, Republica de Panam4, teléfono: (507) 320-8000,
Fax: (507) 320-8030.

. Asesores Financieros

El Emisor ha designado a MMG Bank Corporation como su asesor
financiero externo para la preparacion de la documentacion requerida
para la Emision de titulos valores, siendo sus responsabilidades las de
encausar y supervisar la preparacion de Prospectos Informativos,
coordinar con los abogados la elaboracion de la documentacion legal
pertinente para los fines de su registro y listado ante la


http://www.pwc.com/interamericas

Superintendencia de Mercado de Valores y de la Bolsa de Valores de
Panama, S.A., respectivamente.

MMG Bank Corporation

Direccion comercial: Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Torre
MMG Piso 22

Apartado Postal: 0832-02453

Persona de contacto: Marielena Garcia Maritano

Correo electronico: marielena.gmaritano@mmgbank.com
https://www.mmgbank.com

Teléfono: (507) 265-7600

Fax: (507) 265-7601

B. Compensacion

Los directores del Emisor reciben compensaciones en concepto de dietas
por su participacion en las reuniones de Junta Directiva y Comités. La
compensacion para los miembros de Junta Directiva al 31 de diciembre de
2022 es de US$172,800 (2022: US$148,250). Mientras que la
compensacion para los ejecutivos claves en concepto de salarios y
beneficios al 31 de diciembre de 2022 fue de US$758,883 (2022:
US$546,648).

En adicion a los salarios de empleados, la Corporacion provee los
siguientes beneficios a todos los empleados de tiempo completo:

(@)

(b)

(©)

Todos los empleados de tiempo completo participan en los
siguientes planes de seguro, a menos que presenten prueba de
cobertura equivalente:

. Seguro médico
. Seguro de salud y vida
. Seguro de viaje

Plan de contribucion de retiro (PCR Simple): la Corporacion
contribuye con el 3% (2022: 3%) del salario base anual de cada
empleado. La Corporacion hace sus contribuciones a un
administrador de fondos independiente, y las reconoce como
gastos conforme se incurren. La Corporacion no tiene un
compromiso futuro para administrar los fondos aportados.

En junio de 2018, la Junta Directiva de la Corporacion aprob6
la implementacion de un plan de incentivo a largo plazo
(“Plan”) aplicable a los ejecutivos claves (“Participantes”). El
Plan se enfoca en recompensar y motivar a los Participantes por
generar un valor sostenible a largo plazo para la Corporacion.

De conformidad con el Plan, la Corporacién otorga al
Participante el derecho a recibir opciones de acciones
convertibles en efectivo, si se alcanzan ciertos indicadores de
desemperio, enmendados en 2019, durante siete afios a partir de
2018, que se atribuye anualmente (“Opcion”). La Opcidon no
otorga al Participante ningln derecho sobre las acciones de la
Corporacion.

El Plan tiene un periodo de adjudicacion de cinco afios y un
periodo de pagos posteriores de tres afios. Durante los primeros
dos afios del periodo de pago, el plan continta otorgando el
derecho bajo la Opcion a los Participantes. Los beneficios para
la Participantes se reconocen en el estado consolidado de
ingresos comprensivos como gastos de personal durante el
periodo en que surgen.



Al 31 de diciembre de 2023, sobre la base de los indicadores
de desempefio y la evaluacion del valor potencial ganado segun
el Plan, la porcion anual proporcional de la Opcion generada
para este beneficio fue de US$679,543 (2022: US$409,083),
basado en los términos modificados.

La politica interna de la Corporacion no permite que se otorguen
préstamos a sus empleados.

C. Practicas de Gobierno Corporativo

El acuerdo de los accionistas y el Pacto Social del Emisor definen la
estructura de gobierno societario.

El gobierno corporativo del Emisor tiene como objetivos:

. Asegurar la plena transparencia basada en estandares
internacionales

. Facilitar la participacion efectiva de los accionistas

. Cumplir la mision del Emisor

. Operar de acuerdo con sus politicas

. Llevar a cabo su estrategia y ademas de elevar el nivel de
eficiencia y eficacia en el desempefio de todas las actividades
del Emisor

La estructura de Gobierno Corporativo del Emisor esta conformada de la
siguiente manera:

Junta Directiva: La Junta Directiva es el 6rgano superior de la sociedad,
teniendo atribuciones definidas en el Codigo de Gobierno Corporativo. El
directorio estd conformado por un maximo de nueve (9) directores, sin
suplentes, elegidos por los accionistas en asambleas.

La Junta Directiva cuenta con cuatro (4) comités para atender las
diferentes necesidades del negocio en relacion con politicas que cubren
los riesgos de crédito, de liquidez, de mercado y operativos. Estos son:

. Comité de Auditoria: Tiene como objetivo apoyar a la Junta
Directiva en el cumplimiento de las responsabilidades de
supervision y vigilancia de los procesos de contabilidad y
presentacion de los informes de la compafiia.

Comité de Auditoria
Judith de Barany
Federico Fernandez
Joaquim de Souza
Terry McCoy

. Comité de Riesgo

Comité de Riesgos
Pertti Nurmio
Javier Escorriola
Eivind Hildre

. Comité de Nominacion/Gobierno Corporativo/Compensacion

Gobierno Corporativo
Joaquim Saldanha
Alison Harwood




Judith Barany
César Cafiedo-Arglielles

. Comité de Crédito: Tienen la responsabilidad de revisar y
aprobar el otorgamiento de créditos para financiacion e
inversion del Emisor. EI Comité de Crédito estara conformado
por tres (3) miembros de la administracion del Emisor y dos (2)
no-miembros de la administracion del Emisor.

Comité de Crédito
Nombre Miembros / No-Miembros
César Cafiedo-Argielles | Miembro de la Administracion
Jose Salaverria Miembro de la Administracion
Fabio Arciniegas Miembro de la Administracion
Juan Pablo Moreno No-Miembro de la Administracion
Ana Maria Vidaurre No-Miembro de la Administracién

D. Empleados

Al 31 de diciembre de 2023 el Emisor cuenta con 52 colaboradores. Los
trabajadores del Emisor no estan organizados en sindicato, ni amparados
por ninguna convencién colectiva de trabajo.

E. Propiedad Accionaria

La siguiente seccion presenta informacion global acerca de la propiedad
efectiva de acciones del Emisor:

Nuestros Accionistas

= BANCO
PICHINCHA

ﬁnnfund 6.08% _.

7.30% _

7.30%_//

| 45.02%

N4
VALORA

Norﬁ?‘ttd

34.30%

Accionistas

A. Nombre, nimero de acciones y porcentaje de que sean propietarios
efectivos, la persona o personas que ejerzan el control sobre el emisor, con
relacion al total de acciones emitidas de esa clase.

El capital social de la Corporacion esta compuesto por 54,000,001 (2022:
54,000,001) acciones comunes con un valor nominal de US$1 a cada una,



V.

para un total de US$54,000,001 (2022: US$54,000,001). Las acciones
adquiridas para tesoreria en 2019 ascienden a 3,673,618.

El capital en acciones emitido y en circulacion se distribuye de la siguiente

manera:
2023
Acquired Ownership
Capital Interest
Valora Holdings, 5. A 22,653,979 45.02%
Norwegian Investment Fund for Developing
Countries 17,263,819 34.30%
Caribbean Development Bank 3,673,618 7.30%
Finnish Fund for Industrial Cooperation Ltd. 3,673,618 7.30%
Banco Pichincha C. A 3,061 349 6.08%
50326383

B. Presentacion tabular de la composicién accionaria del emisor. Segun el

Texto Unico del Acuerdo No.2-2010 de 16 de abril de 2010.

Acciones y Titulos de Participacion

Cantidad de Cantl_dad de Cantl_dad de valor Num_ero de
aCCiones acciones acciones nominal acciones
autorizadas emitidas y emitidas y por accion suscritas y

pagadas no pagadas no pagadas
85,000,000 50,326,383 3,673,618 US$1.00 0

. Cualquier cambio importante en el porcentaje accionario de que sean

propietarios efectivos los accionistas durante los tres (3) ultimos afios.

El Emisor declara en este punto la adquisicion del 24.34% de las acciones
por parte de Valora Holdings S.A. en el afio 2022. Los accionistas que
vendieron sus acciones fueron:

e Central American Bank for Economic Integrations (BCIE)
e Caixa Banco de Investimento, S.A

. Indicacién relativa a si los accionistas del emisor tienen derecho de voto

diferentes.

Los accionistas del Emisor tienen igual derecho de voto. No hay acciones
con voto preferente.

Informe si el emisor es propiedad, directa o indirectamente, de otra
persona natural o juridica, o de un gobierno extranjero, asi como el
nombre y generales de dicha persona(s), sociedad(es) o gobierno(s)
controlador(es) y describa brevemente la naturaleza de tal control,
incluyendo el monto y porcion del capital de que sean propietarios con
derecho a voto.

Ningun accionista tiene el control individual directa o indirectamente del
Emisor.

Describa cualquier arreglo que pueda en fecha subsecuente, resultar en un
cambio de control accionario de la solicitante.

No hay ningun arreglo definido a la fecha de emision de este reporte, que
pueda resultar en un cambio de control accionario en una fecha
subsecuente.

Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones



A. ldentificacion de negocios o contratos con partes relacionadas

Para el periodo terminado al 31 de diciembre de 2023, el Emisor realizo
transacciones con partes relacionadas. Estas transacciones generaron
ingresos y gastos por los servicios prestados, los cuales se dieron bajo las
mismas condiciones establecidas para transacciones ante terceras
personas o partes no relacionadas.

Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023, la Corporacion no
mantuvo lineas de crédito comprometidas y no comprometidas pendientes
por desembolsar con partes relacionadas, ademas de otras facilidades
crediticias.

2023

Assets — Loans Liabilities - Interest
and Accrued Loans and Income on Interest
Interest Accrued Interest Loans Expenses on
Type of entity Relationship Receivable Payable Receivable Loans Payable
Legal entities Shareholders 4,532,414 £.589 418 638,901 215451
2022
Assets — Loans Liabilities - Interest
and Accrued Loans and Income on Interest
Interest Accrued Interest Loans Expenses on
Type of entity Relationship Receivable Payable Receivable Loans Payable
Legal entities Shareholders 3977314 15,010,175 529,090 904,161

B. Interés de Expertos y Asesores

Ninguno de los expertos o0 asesores que han prestado servicios al Emisor
son a su vez, Accionista, Director o Dignatario del Emisor.

Ni MMG Bank Corporation, en su condicion de estructurador, agente de
pago, colocador y puesto de bolsa autorizado de los titulos valores; ni
Morgan & Morgan, en su condicion de asesores legales del estructurador,
agente de pago, colocador y puesto de bolsa autorizado de los titulos
valores; ni Anzola Robles & Asociados como asesores legales del Emisor
para los fines del tramite de registro de los titulos valores ante la
Superintendencia de Mercado de Valores; ni Central Latinoamericana de
Valores (Latin Clear), en su condicién de central de valores; ni la Bolsa
de Valores de Panama S.A., en su condicion de bolsa de valores, son partes
relacionadas del Emisor.



Il Parte:
Resumen Financiero

Presente un resumen financiero de los resultados de operacion y cuentas del Balance
del afio y de los tres periodos fiscales anteriores, en la presentacion tabular que se
incluye a continuacion.

A. Presentacion aplicable a emisores del sector financiero:

B. PRESENTACION APLICABLE A EMISORES DEL SECTOR FINANCIERO

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 202 2022 2020

Ingrzsos por intarasas? 40,338,306| 33,804,726] 27.595,116| 27,783,385
Ingrzsos Totales® 60,148,671 41.682,558] 388553515 41.301.220
Gastos por intereses® 31,375,657 22.124.146| 16082008 16.262.575
Gastos dz Oparacién® 19,019,399 12.390.850] 13.087.504] 15.674.032
Acciones amitidas v 2n circulacién® 50,326,383] 50.326.383] 50,326,383 50.326.383
Utilidad o Dérdida por Accién® 0.19 0.14 0.19 0.19
Utilidad o Dérdida® 5,885,974 7.045.531| 9685602 9364613

(¥} Campo oblizatonio

BALANCE GENERAL

Prastamos 360,867,350| 381,138,151| 357,321,168 381,225,985
Efactivo, sfzctos dz caja v depésitos en bancos * 19,181,578| 32,982,453| 51,598,072| 53,245366
Depésito® - - - -
Inversionas® 18,371,645| 11,535,078| 4,081,560 4,457,147
Total d2 Activos® 433,587,321| 488,531,030| 473,079,135| 482,084,658
Total d2 Dapésitos® - . . .
Deanda Total* 308,212,007| 341,225,247| 323,670,855 | 365,872,607
Pasivos Totales® 320,751,232| 388,380,062] 364,142,828) 377,215,185
Préstamos Natos 150,784,413 168 416,140 149 374, 504| 139,509,764
Otligacionss en valores® 157,427,504 172,808,107| 174,296,351 205,862,843
Accionss Praferidas® - - . .
Accién Comin® 50,326,383| 50,326,383| 50,326,383| 50,326,383
Capitzl Pagado® 50,326,383| 50,326,383| 50,326383| 50,326,383

Operacion ¥ reservas® - - - -

Patrimonio Total* 112.836,589] 110,141 968] 108.536,307] 104,865,473
Dividendo® - - - -
Morosidad*® 6,145 744 15771326 17641266 10406792
Fesarva® 4.132.876] 3,104 874 5,067,139 6,120,052
Cartera Total® 355 387.703]| 382,254 425) 550,188 663] 384 346 675
(*¥) Campo cbligaterio

RAZONES FINANCIERAS: : 2020
Total de Activos / Total d= Pasivos 133 128 13 1.28
Total de Pasivos / Total de Activos .74 0.78 77 .78
Dividendo/Accion Comin 0 0 1] 0
Efectivo + Depositos + Inversiones /Total de Depositos 0 0 0 0
Efectivo + Depositos + Inversiones /Total d= Activos 008 0.09 .12 .12
Deuvda Total + Deposito / Patrimonio 273 3.109 297 348
Prestamos / Total d= Activos (.83 0.78) 076 .81
Prastamos Netos / Total de Depositos 0 0 0 0
Gastos de= Operacion / Ingresos Totales .32 0.30 034 .38
Morosidad Faservas 148 5.08 3.48 1.70
Morosidad /Cartera Total .02 0.0 0.05 .03
Utilidad o Pardida del Periodo / Patrimonio Total 0oe 0.07) 0.oe 0.oe




111 Parte:
Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un Contador Publico
Autorizado Independiente.
(Ver Estado Financiero Auditado Adjunto)

IV Parte:
Cuando aplique, Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Publico
Autorizado, de las personas que han servido de garantes o fiadores de los valores
registrados en la Superintendencia. En caso que el garante o fiador no consolide con
el emisor, este debera presentar sus Estados Financieros Auditados.
No aplica al Emisor.

V Parte:
Cuando aplique. Estados Financieros anuales del fideicomiso, auditados por un
Contador Publico Autorizado, en el caso de los valores registrados en la
Superintendencia que se encuentren garantizados por el fideicomiso.
No aplica al Emisor.

VI Parte:
Actualizacion del Informe de Calificacién de Riesgo.
(Ver Hechos Relevantes Adjuntos)

VIl Parte:
Declaracion Jurada. Ademas, debe ser presentada de forma fisica en la
Superintendencia.
(Ver Declaracién Jurada Adjunto)

IX:
Divulgacién

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de
2000, modificado por el Acuerdo No0.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, el emisor
deberd divulgar el Informe de Actualizacion Anual entre los inversionistas y al
publico en general, dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre del periodo fiscal
correspondiente, por alguno de los medios que alli se indican.

1. Identifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgado o divulgara el
Informe de Actualizacién Anual y el nombre del medio:

Este informe de Actualizacion Anual estara disponible a los inversionistas y al
publico en general para ser consultado libremente en las paginas de Internet (web
sites) de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
(www.supervalores.gob.pa) y la Bolsa de Valores de Panama, S.A.
(www.panabolsa.com).

2.  Fecha de divulgacion:

La fecha estimada para la divulgacion de este informe de actualizacion anual por
parte del Emisor es el 27 de marzo de 2024.

Firma (s)
El Informe de Actualizacion Anual debera ser firmado por la o las personas que, individual

0 conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del emisor, segun su Pacto Social. El
nombre de cada persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

Nombre: César Cafiedo-Arglelles
Representante Legal



Actualizaciéon del Informe de
Calificacion de Riesgo



Juno Javier justniani
Superintendente

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad

CC: MMG Bank, Prival Bank.

Referencia: Notificacién de Hechos de Importancia
Estimado Licenciado Justiniani,
En referencia a lo establecido en el articulo 4 del Acuerdo No. 3-2008, Texto Unico de 31 de marzo de
2008, modificado por el Acuerdo No.2-2012, emitidos por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama4, con relacion a los eventos que constituyen hechos de importancia, por medio de la presente le

notificamos lo siguiente:

Que la Junta Directiva de Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A.
(“CIFI”), ha sido modificada, quedando como sigue:

NOMBRE CARGO
Per Aage Jacobsen Director
Joaquim Saldanha de Rosario ¢ Souza Director
Javier Escorriola Director
Judith de Barany Directora y Chair
Pertti Nurmio Director
Alison Harwood Directora
Federico Fernandez Director
César Canedo-Argiielles Presidente
Jose H. Salaverria Secretario
Fabio Arciniegas Tesorero

Sin otro particular, quedamos de ustedes.

Atentamente,

TS

César Canedo-Argtelles
Representante Legal

MMG Tower, Costa del Este, Floor 13™ Office 13A
Panama, Republic of Panama
www.cifi.com



FI 025-2023
14 de abril 2023

Licenciado

Julio Javier Justiniani

Superintendente

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad.-

Estimado licenciado Justiniani:

En referencia a lo establecido en el articulo 4 del Acuerdo No. 3-2008, Texto Unico de 31 de marzo
de 2008, modificado por el Acuerdo No.2-2012, emitidos por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama, en relacion con los eventos que constituyen hechos de importancia, por medio
de la presente les notificamos que Fitch Ratings, basado en los estados financieros auditados al 31
de diciembre de 2022, afirmo la clasificacion en escala salvadorena del Programa de Bonos
Corporativos Rotativos de la Corporacion Interamericana para el Financiamiento de
Infraestructura, S.A.

Escala Nacional — El Salvador:

Programa Rotativo de Bonos Corporativos, Largo Plazo AAA (slv)
Perspectiva:
Programa Rotativo de Bonos Corporativos, Largo Plazo Estable

Adjunto a la presente, sirvanse encontrar la publicacion de Fitch Ratings en donde se afirma la
clasificacion arriba descrita.

Sin otro particular, quedamos de ustedes.
Atentamente,

Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A

Fabio Arciniegas Rueda
Apoderado

MMG Tower, Costa del Este, Floor 13 Office 13A
Panama, Republic of Panama
www.cifi.com



FitchRatings

RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Afirma Clasificacion Nacional de
Emisiones de CIFl en El Salvador

Panama Central America Thu 13 Apr, 2023-5:02 PMET

Fitch Ratings - Monterrey - 13 Apr 2023: Fitch Ratings afirmo en ‘AAA(slv)’ la clasificacion nacional de largo plazo del
Programa Rotativo de Bonos Corporativos (Bonos Corporativos) en El Salvador de Corporacién Interamericana para el
Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFI1). La Perspectiva de la clasificacion es Estable.

FACTORES CLAVE DE CLASIFICACION

Emisiones en El Salvador: La clasificacién en escala salvadoreia de los Bonos Corporativos de CIFI refleja la fortaleza
intrinseca de la entidad respecto a otros emisores clasificados en El Salvador. Fitch considera que la probabilidad de
incumplimiento de los bonos es la misma que la del emisor debido a que no cuentan con garantias especificas. CIFl es una
entidad financiera no bancaria con clasificaciones nacionales en escala panamefia de largo y corto plazo de ‘A(pan)’ con
Perspectiva Estable y ‘F1(pan), respectivamente, otorgadas por Fitch.



Evaluacion Combinada de Entorno Operativo: CIFI cuenta con una presencia amplia en mas de 15 jurisdicciones de
Latinoamérica financiando principalmente proyectos de infraestructura. Sus clasificaciones estan altamente influenciadas por
la evaluacion combinada del entorno operativo (EO) de los paises donde la entidad tiene operaciones crediticias. Fitch opina
que, si bien dicha evaluacion se ha beneficiado por la estrategia de CIFI de enfocarse en mercados de riesgo menor, aun existen
desafios e incertidumbre en el EO que podrian seguir ejerciendo presidn en el desempeno financiero de la compafia.

Fondeo Relativamente Diversificado, Aunque con Retos: El perfil de fondeo y liquidez de CIFI también tiene influencia alta en
sus clasificaciones. Las fuentes de fondeo exhiben una diversificacion relativamente buena, aunque sus niveles de liquidez se
redujeron en forma importante durante 2022, y las afectaciones al financiamiento del segmento financiero no bancario
podrian mantener los riesgos de refinanciamiento en el mediano plazo. El fondeo esta balanceado entre emisiones de deuda 'y
lineas mayoristas, las cuales estan generalmente sujetas al sentimiento de mercado. La deuda no garantizada representd
89.5% de los pasivos financieros a diciembre de 2022, lo cual también es favorable respecto a otras entidades no bancarias
regionales. Los activos liquidos y disponibilidades de lineas de fondeo representaron 20.0% del fondeo total a diciembre de
2022.

Perfil de Riesgo Moderado: Las clasificaciones, ademas, incorporan con importancia alta el perfil y marco de gestion de riesgo,
gue incluye las iniciativas de la entidad para reducir sus exposiciones a economias mas vulnerables y ciertos sectores menos
atractivos, asi como el proceso de gestion crediticia y arreglos de pago que sigue realizando para disminuir el deterioro del
portafolio. Natural a la orientacion y tamaro de negocio, el portafolio crediticio de CIFI mantiene una concentracién alta por
deudor; a diciembre de 2022, los 20 deudores principales representaron mas de 50% de su cartera total, equivalente a mas de
2 veces (x) el patrimonio tangible.

Recuperacion en Mora y Cobertura de Reservas Menor: Al cierre de 2022, |a mora mayor de 90 dias se estabilizé en 4.1%
(cierre 2021: 4.9%; cierre 2020: 2.7%), aungue aun compara desfavorablemente con los niveles prepandemia, a pesar de los
castigos aplicados como medida de control. Durante el ejercicio 2022 los castigos representaron 0.8%, significativamente
inferior a los ejercicios previos (2021: 1.5%; 2020: 3.5%), por lo que se observa una tendencia de mejora en la calidad de
cartera. La cobertura de provisiones a cartera deteriorada se redujo de manera importante durante 2022, hasta una cobertura
bajade 19.7% (cierre 2020: 58.8%), lo que hace mas vulnerable a |la entidad dada la exposicion a sus principales deudores.



Fitch estima que la entidad continuara su tendencia de mejora en su calidad de cartera, en linea con su apetito de riesgo menor
en el horizonte de la clasificacion.

Recuperacion en Rentabilidad: La rentabilidad de CIFI afronté presiones importantes a inicios de 2022, las cuales fueron
parcialmente compensadas hacia el cierre del ano, mostrando indicadores de rentabilidad aun inferiores al promedio de sus
ejercicios previos. La recuperacion fue impulsada por una recuperacion en el crecimiento crediticio y estabilizacién en la
calidad de cartera, a pesar del aumento de costos de fondeo asumido durante 2022. A diciembre de 2022, la rentabilidad antes
de impuestos sobre activos promedio se situd en 1.6% desde 1.9% exhibida hacia el cierre de 2021. En opinién de la agencia, |a
rentabilidad continuaria estable en el corto a mediano plazo ante las iniciativas de la entidad para obtener resultados mejores
hacia 2023y 2024.

Capitalizacion Acorde a sus Operaciones: Los niveles de capital son apropiados para la escala de operaciones. A diciembre de
2022, el indicador de deuda a patrimonio tangible fue de 3.4x, el cual es relativamente favorable respecto a otras instituciones
financieras no bancarias regionales e indican una capacidad razonable de absorcién de pérdidas.

SENSIBILIDAD DE CLASIFICACION

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacién negativa/baja:

--la clasificacion en escala salvadorena de los Bonos Corporativos bajaria en caso de una disminucién relevante en el perfil de
riesgo de CIFl en relacion con otros emisores en la plaza salvadorena.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion positiva/alza:

--la clasificacion en escala salvadorena de los Bonos Corporativos es la mas alta de la escala, por lo que no existe potencial al
alza.

La(s) clasificacidon(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio seguimiento por solicitud del(los)

emisor(es), entidad(es) u operadora(s) clasificado(s) o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.



Resumen de Ajustes a los Estados Financieros

Los gastos pagados por anticipado y otros activos diferidos se reclasificaron como intangibles y se dedujeron del capital total
debido a que la agencia considera que tienen una capacidad baja para absorber pérdidas. Asimismo, las propiedades para
inversion se reclasificaron como activos adjudicados. Las titularizaciones fueron reclasificadas como otros activos.

Fitch El Salvador's Ratings Scale Disclosure

El sufijo (slv) indica que se trata de una clasificacién nacional en El Salvador. Las escalas de clasificacion regulatorias utilizadas
en El Salvador son las establecidas en |a Ley del Mercado de Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las
Sociedades Clasificadoras de riesgo. Las definiciones de las clasificaciones en escala Fitch se encuentran disponibles en
www.fitchratings.com/site/centralamerica.

Las definiciones de las clasificaciones en escala Fitch se encuentran disponibles en www.fitchratings.com/site/definitions.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL
--Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras No Bancarias (Marzo 28, 2022);

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020).

INFORMACION REGULATORIA

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de
Infraestructura, S.A.

FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACION: 12/abril/2023
NUMERO DE SESION: SLV_2023_24

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CLASIFICACION:



--AUDITADA: 31/diciembre/2022;

--NO AUDITADA: N.A.

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CLASIFICACION ANTERIOR (SI APLICA):

--Clasificacién Nacional de Largo Plazo de Programa Rotativo de Bonos Corporativos en ‘AAA(slv)’, Perspectiva Estable.

LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACION: Las definiciones de clasificacion de El Salvador las pueden encontrar en el sitio

https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el apartado de “Definiciones de Clasificacion de El Salvador”.

Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la clasificacién (RAC/Reporte) se alude a calificacion debe entenderse
incluido el término clasificacion.

“La opinién del Consejo de Clasificaciéon de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o
garantia de la emision, sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran
responsables de una opinion en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran sujetos a las sanciones
legales pertinentes.”

RATING ACTIONS

ENTITY /DEBT = RATING = PRIOR =

Corporacion Interamericana Para el
Financiamiento de Infraestructura,
S.A



senior unsecured ) AAA(slv) Rating
LargoPlazo  AAA(slv) Rating Outlook Stable  Afirmada
Outlook Stable
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Informacién adicional disponible en www.fitchratings.com/site/centralamerica.

PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of the transaction parties participated in
the rating process except that the following issuer(s), if any, did not participate in the rating process, or provide additional
information, beyond the issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)
Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)
Non-Bank Financial Institutions Rating Criteria (pub. 31 Jan 2022) (including rating assumption sensitivity)

Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras no Bancarias (pub. 28 Mar 2022)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Corporacion Interamericana Para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. EU Endorsed, UK Endorsed

DISCLAIMER & COPYRIGHT



Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea
estas limitaciones y estipulaciones en el siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas,
las definiciones de calificaciéon de Fitch para cada escala de calificacion y categorias de calificacion, incluidas las definiciones
relacionadas con incumplimiento, estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacion.
ESMA y FCA estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo
11(2) de la Regulacién (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del 16 de septiembre de 2009 y la
Regulacion de las Agencias de Calificacion Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente.

Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cédigo de conducta,
las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras para la informacion para con sus afiliadas, cumplimiento, y
demas politicas y procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccion de Cédigo de Conducta de este sitio. Los
intereses relevantes de los directores y accionistas estan disponibles en https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch
puede haber proporcionado otro servicio admisible o complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los
detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacion o del(los) servicio(s) complementario(s) para el(los) cual(es) el analista
lider tenga sede en una compania de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compafiia) se pueden
encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacion
prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch
considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con
sus metodologias de calificacidn, y obtiene verificaciéon razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la
medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en
que Fitch lleve a cabo la investigacién factual y el alcance de la verificacién por parte de terceros que se obtenga variara
dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccién en que se ofrece y
coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el
acceso a representantes de la administracién del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de
terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales,
informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de
verificaciéon independiente y competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccién del emisor, y
una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacion
mayor de hechos ni la verificacién por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacion con



una calificacién o un informe sera exacta y completa. En Ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la
exactitud de la informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus
calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con
respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las
proyecciones de informacion financiera y de otro tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipoétesis
y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a
pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros
o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningln tipo, y
Fitch no representa o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un
destinatario del informe. Una calificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinion
y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evaliay actualiza en forma
continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o
grupo de individuos, es Unicamente responsable por una calificacién o un informe. La calificacién no incorpora el riesgo de
pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no esta comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente
responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactos. Un
informe con una calificacién de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser
modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecién de Fitch. Fitch no proporciona
asesoramiento de inversién de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener
cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las
calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por
emision. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas
o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre
USD10,000y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de



Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracién de
registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran
Bretana, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccién en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y
distribucion electrdnica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos
que para otros suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange
Commission) como una Organizacion de Calificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (‘“NRSRO”; Nationally
Recognized Statistical Rating Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticia de la NRSRO estan
enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRQO” y, como tales, estan autorizadas para emitir calificaciones crediticias en
nombre de la NRSRO (ver https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan enlistadas en el
documento “Form NRSRO” (las “no NRSRO”) y, por tanto, las calificaciones crediticias emitidas por estas subsidiarias no son
emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacién
de calificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de
servicios financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes
mayoristas”. La informacion de calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que
sean “clientes minoristas” segun la definicion de la “Corporations Act 2001”".

Derechos de autor © 2023 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY
10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta
prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados.

READ LESS
SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated entity/issuer or a related third party.
Any exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY



Las calificaciones crediticias internacionales producidas fuera de la Unién Europea (EU; European Union) o del Reino Unido
(UK; United Kingdom), seguin aplique, son endosadas para su uso por los emisores reguladosdentro de EU o UK
respectivamente. Para fines regulatorios, en cumplimiento con los términos de la regulacién para agencias de calificacién
crediticia (CRA; Credit Rating Agencies) de EU o la Regulaciéonde 2019 de las Agencias de Calificaciéon Crediticia de UK
(enmienda, etc.) (salié de EU), seguin sea el caso. El enfoque de Fitch sobre el endoso en EU y UK se encuentra en el apartado
EU Regulatory Disclosures dentro del sitio web de Fitch. El estado respecto a la politica de endoso regulatorio de todas las
calificaciones internacionales se proporciona dentro de la pagina de resumen de la entidad para cada entidad calificaday en las
paginas de detalle de la transaccién para todas las transacciones de finanzas estructuradas en el sitio web de Fitch. Esta
informacién se actualiza diariamente.

Non-Bank Financial Institutions  Latin America  Central America Panama



F1056-2023
23 de mayo 2023

Licenciado

Julio Javier Justiniani

Superintendente

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad.-

Estimado licenciado Justiniani:

En referencia a lo establecido en el articulo 4 del Acuerdo No. 3-2008, Texto Unico de 31 de marzo
de 2008, modificado por el Acuerdo No.2-2012, emitidos por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama, en relacion con los eventos que constituyen hechos de importancia, por medio
de la presente les notificamos que Pacific Credit Rating (PCR), basado en los estados financieros
auditados al 31 de diciembre de 2022, ratifico las calificaciones de la Corporacion Interamericana
para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. y de sus programas de titulos valores siguientes:

1. PA 1+ al Programa de Valores Comerciales Negociables de hasta por US$50,000,000.00
aprobado mediante Resolucion SMV-690-17 de 20 de diciembre de 2017.

2. PA AA al Programa de Bonos Corporativos Rotativos de hasta por US$100,000,000.00
aprobado mediante Resolucion SMV-691-17 de 20 de diciembre de 2017.

3. PA AA al Programa de Bonos Verdes Corporativos Rotativos de hasta por
US$200,000,000.00 aprobado mediante Resolucion SMV-337-19 de 20 de agosto de 2019.

4. PA AA para la fortaleza financiera de Corporacion Interamericana para el Financiamiento de
Infraestructura, S.A. con perspectiva Negativa.

Adjunto a la presente, sirvanse encontrar informe emitido por PCR en donde se asignan las
calificaciones arriba descritas.

Sin otro particular, quedamos de ustedes.
Atentamente,

Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A

Fabio Arciniegas Rueda
Apoderado

MMG Tower, Costa del Este, Floor 13t Office 13A
Panama, Republic of Panama
www.cifi.com



PACIFIC
CREDIT
RATING

Corporacion Interamericana para el Financiamiento de
Infraestructura, S.A.
Comité No. 28/2023

Informe con EEFF auditados al 31 de diciembre 2022 Fecha de comité: 12 de mayo de 2023
Periodicidad de actualizacion: Semestral Sector Financiero/Panama

Equipo de Andlisis

Gabriel Muralles José Ponce

gmuralles@ratingspcr.com jponce@ratingspcr.com (502) 6635-2166

HISTORIAL DE CALIFICACIONES

Fecha de informacién jun-19 dic-19 jun-20 dic-20 jun-21 dic-21 jun-22 dic-22
Fecha de comité 31/01/2020 28/05/2020 07/01/2021 25/03/2021 11/10/2021 13/05/2022 31/10/2022 12/05/2023
Fortaleza Financiera PAAA- PAAA- PAAA- PaAA- PAAA- PaAAA PAAA PaAA
Eggorgr:;;otatlvo de Valores Comerciales oalt oalt oal+ oalt oal+ oal+ oal+ oal+
Programa Rotativo de Bonos Corporativos PAAA- PAAA- PAAA- PAAA- PAAA- PAAA PAAA PAAA
Programa Rotativo de Bonos Verdes Corporativos paAA- paAA- PAAA- paAA- PAAA- paAA paAA PaAA

. Estable Estable Estable Estable Positiva Estable Negativa Negativa
Perspectiva

Significado de la calificacién

Categoria AA de Fortaleza Financiera: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una muy alta capacidad
de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en
la entidad, en la industria a que pertenece y en la economia. Los factores de proteccion son fuertes, el riesgo es
modesto.

Categoria 1 de Emisiones de Corto Plazo: Valores con la mas alta certeza de pago oportuno. El deudor presenta
una liquidez a corto plazo, factores de proteccion y acceso a fuentes alternas de recursos son excelentes.

Categoria AA de Emisiones de Largo Plazo: Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccion son
fuertes. El riesgo es modesto, pudiendo variar en forma ocasional por las condiciones econémicas.

Con el propésito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se ha agregado una (PA) a la calificacion para indicar que se refiere
s6lo a emisores/emisiones de caracter doméstico a efectuarse en el mercado panamefio. Estas categorizaciones podran ser complementadas si
correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivamente la calificacién alcanzada entre las categorias AA 'y B.

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

Racionalidad

La calificacion se fundamenta en la moderada gestién de su cartera de préstamos, asi como un portafolio sostenible,
teniendo en cuenta la exposicion al riesgo del sector geogréafico en sus principales colocaciones, manteniendo una
adecuada cobertura crediticia. Por su parte, la calificacion considera la deterioracion de la calidad crediticia, asi mismo
la reduccidn en los niveles de rentabilidad. Adicionalmente se toma en cuenta el respaldo que le brindan sus principales
accionistas multilaterales, que permiten el facil acceso a lineas de financiamiento.

Perspectiva
Negativa

Resumen ejecutivo

e Aumento en el monto total de la cartera y deterioro de la calidad crediticia. Al cierre del afio 2022, se
observa un incremento de la cartera bruta principalmente por los proyectos de energia solar, geotérmicos,
combustible alternativo y turismo, sumando un considerable aumento para la fecha de andlisis. Por su parte,
la concentracion se vio incrementada en Chile, pasando a ser la principal area de créditos y Panama
trasladado a un segundo lugar. Aunado a lo anterior, se puede ver deteriorada la calidad de la cartera, con
una mayor concentracion en la categoria B+/B- segun la escala interna de CIFlI y mostrando una leve
disminucion en su cartera vencida, haciendo asi que su indice de cartera vencida se ubicara en 2.6% para el
periodo de andlisis, ubicandose por debajo de su promedio de los Ultimos 5 afios (3.8%), por lo que, se
considera que los niveles de morosidad se mantienen en niveles adecuados.
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e Suficiente capacidad de pago, aunque con una disminucién en los niveles de liquidez. A la fecha de
analisis, las disponibilidades de CIFI presentan una disminucion interanual (-36.1%), sin embargo, resulta en
que la entidad mantiene una adecuada liquidez para cubrir sus obligaciones a corto plazo. En cuanto a su
cobertura, siempre se ha mantenido un indicador arriba de 1 vez, siendo suficiente para cubrir sus gastos
financieros y obligaciones, lo cual ha demostrado el correcto manejo de sus margenes.

e Decremento en sus indicadores de rentabilidad. A diciembre de 2022, se observa una diminucion en la
utilidad de la entidad, principalmente por la disminucién de los ingresos operacionales, por lo que se observa
una reduccion en el margen operacional bruto, resultado de la pérdida en instrumentos financieros a la fecha
de andlisis. Por lo anterior, los indicadores de ROE y ROA se muestran considerablemente menores a su afio
inmediato anterior, sin embargo, siguen con resultados positivos y constantes durante los periodos analizados,
lo que muestra el correcto manejo de la administracion en sus margenes.

e Solvencia Patrimonial adecuada. Al segundo semestre de 2022, el patrimonio se muestra constante con
respecto a su afio inmediato anterior. Por otro lado, el pasivo muestra un aumento leve, resultado de un
aumento de B/. 19 millones en los financiamientos recibidos, dando como resultado un mayor endeudamiento
patrimonial respecto a diciembre de 2021, cabe mencionar que se mantiene levemente por encima de su
promedio de los ultimos 5 afios (3.5 veces). Por su parte los indicadores de solvencia muestran una tendencia
adecuada y constantes, manteniendo una fuerte posicion para soportar posibles pérdidas o deterioros.

e Respaldo de sus Accionistas. CIFI se encuentra fortalecida por la composicion de sus accionistas, siendo
éstos entidades multilaterales, instituciones financieras para el desarrollo y bancos comerciales, los cuales
cuentan con una amplia trayectoria en los mercados financieros, hecho que proporciona un fuerte componente
institucional y de transparencia, asi como adecuados niveles de solvencia y facil acceso a lineas de
financiamiento.

Hechos Relevantes

e Enjunio 2022, se lleva a cabo un cambio accionario, donde la estructura accionarial de CIFI ha sido modificada
para el afio en curso. Este cambio en la estructura accionaria es parte del Plan Estratégico de CIFI de acelerar
la actividad de Asset Management con el levantamiento y gestion de fondos de deuda en la region.

Factores Clave

Factores que podrian mejorar la calificacion:
e Crecimiento sostenido de la cartera de créditos manteniendo una buena calidad crediticia.
e Incremento constante en sus indicadores de rentabilidad y solvencia.

Factores que pudieran desmejorar la calificacion:
e Un decremento constante en sus indicadores de liquidez a mediano plazo, que no le permita cumplir con sus
obligaciones.
e Desmejora sostenida en sus indicadores de morosidad.

Limitaciones a la calificacion

Limitaciones encontradas: No se encontr6 limitacién alguna en la informacion remitida.

Limitaciones potenciales: i) Existe el riesgo por el alza en las tasas de interés de politica monetaria donde la entidad
no sea capaz de trasladar efectivamente los costos asociados. Se considera también el entorno inflacionario que afecte
el dinamismo de la economia y desincentiven la demanda de créditos en el mercado, reduciendo la colocacion de
nuevos créeditos.

Metodologia utilizada

La opinion contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodologia para la Calificacion de deuda de
corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores con fecha 09 de noviembre de 2017 y la metodologia
para la Revisién Externa de Bonos Verdes (RE-BV) aprobada el 12 de diciembre de 2018.

Informacion utilizada para la calificacion

¢ Informacion financiera: Estados Financieros auditados a diciembre 2022.

¢ Informacién sobre la emision: Prospecto Informativo de Emisién de: Bonos Corporativos, Valores Negociables
Comerciales y Bonos Verdes.

Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera, concentracion, valuacién y detalle de cartera vencida.

Riesgo de Mercado: Manual de riesgo de mercado, detalle de inversiones y disponibilidades.

Riesgo de Liquidez: Palitica de liquidez, reporte de brechas de liquidez, estructura de financiamiento.

Riesgo de Solvencia: Reporte de Adecuacion de Capital.

Riesgo Operativo: Informe de Gestién de Riesgo Operativo.

www.ratingspcr.com Pé&gina 2 de 18



Contexto Econdmico

Luego de los efectos causados por la pandemia COVID-19 las expectativas de crecimiento econémico mundial para
2022 eran favorables, aunque se temia que hubiera presiones sobre los precios como un efecto en la economia por
las restricciones en pandemia. Inicialmente fue considerado como algo transitorio, sin embargo, se mantuvieron en
conjunto con el conflicto geopolitico entre Rusia y Ucrania, provocando asi un nuevo aumento en los costos de los
alimentos y energia. Aunado a lo anterior, hubo sanciones contra Rusia que provocaron un aumento en los precios de
los productos basicos, desde el petroleo hasta el trigo. Los paises en vias de desarrollo que dependen de las
importaciones de alimentos y energia se vieron especialmente afectados.

Asi mismo, el cambio en la politica monetaria de Estados Unidos causoé 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 comenz6 el afio con tasas de interés de 0.25% y al cierre de 2022 estas se ubican en 4.5%,
siendo esta, la tasa de interés mas alta desde 2008. Segln el banco mundial, se esperan aumentos adicionales en las
tasas de interés durante los primeros meses de 2023 y un ajuste en la inflacion. Es importante destacar que estas
variaciones pueden afectar el dinamismo en el sector financiero, considerando que durante el 2023 se prevé una
recesion en la economia, lo cual pude afectar en la generacion de empleos de la region.

Por su parte, para la region de América Latina y el Caribe, segun estudios realizados por el fondo monetario
internacional (FMI), se menciona como la evolucion de la regidn y los efectos del conflicto geopolitico han afectado a
la misma. La respuesta de los bancos centrales para contener la inflacién fue rapida y ayudé a contener las presiones
en los precios para finales de 2022, la cual ain permanece alta. Asimismo, se prevé que la actividad econdmica se
desacelere en la region durante los primeros meses de 2023. Los bancos centrales estiman que los niveles de inflacién
estaran por encima de las metas ya establecidas y la perspectiva es una desaceleracion en el crecimiento proyectando
en 1.7% para la economia mundial, después de haber crecido mas de un 4% en 2022. El aumento en las tasas de
interés puede reducir las actividades de inversién y el desarrollo de empleo, generando un desempefio moderado en
la economia.

Segun el Banco Mundial, Panaméa cuenta con retos importantes a nivel social puesto que tiene bajos niveles de
escolaridad que pueden afectar su desarrollo, en cuando a un panorama econdmico, los ingresos fiscales contintan
mejorando registrando al primer semestre del afio un aumento del 7.8%, se prevé que en un mediano plazo el
crecimiento el PIB panamefio se estabilizara en torno al 5%, impulsado por la inversion y el consumo privado, mientras
que la inversion y el consumo publicos deberian moderarse en un contexto de consolidacion fiscal. Por otra parte, al
cuarto trimestre de 2022, las actividades econdémicas que presentaron un mayor incremento fueron Actividades
artisticas, de entretenimiento y recreativas (+47.4%), Hoteles y restaurantes (+36.2%), Construccion (+18.5%),
Actividades profesionales, cientificas y técnicas (+17.8%) y Comercio al por mayor y al por menor, reparacion de
vehiculos de motor y motocicletas (+16.3%). Cabe destacar que los sectores hoteles, restaurantes y construccion
fueron de los mas afectados durante la pandemia, pero con la reactivacion econémica estos se han recuperado mas
gue el resto y actualmente cuentan con un potencial muy alto para convertirse en pilares de la economia panameiia.

La economia panamefia al cierre de 2022 fue liderada por el buen desempefio que tuvieron los sectores de
construccién, comercio y la industria manufacturera. Si bien la perspectiva que se tiene para 2023 es como un afio
cargado de retos debido al alza en la tasa de interés y la recesion econdmica, segun proyecciones del FMI la inflacién
en panama se situaria en 3% siendo una de las mas bajas en la region, por lo que se espera que los efectos ya
mencionados no afecten de una forma considerable al pais.

Panorama Internacional

Segun las Perspectivas econdmicas mundiales del Banco Mundial, en su edicion mas reciente a enero de 2023, se
pronostica una desaceleracion del crecimiento global desde el 3.0% proyectado hace 6 meses, hasta un 1.7%, producto
de la elevada inflacion, el aumento de las tasas de interés, la reduccién en las inversiones y por las perturbaciones de
la invasion de Rusia a Ucrania; mientras que para 2024 se prevé una ligera recuperacion, alcanzando una tasa de
crecimiento de 2.7%. En ese sentido, para 2023 se espera una desaceleracion generalizada con correcciones de
prondsticos a la baja en el 95% de las economias avanzadas y para aproximadamente el 70% de las economias
emergentes y en desarrollo.

En 2022, la inflacion presioné a la mayoria de las economias del mundo, donde la mediana de la inflacion 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 alcanz6 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 encuentran el crecimiento acelerado por el efecto rebote posterior a la crisis de
2020 por la pandemia, 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 contribuy6
sustancialmente al incremento del precio de la energia y los alimentos. Adicionalmente, en algunos paises, condiciones
mas estrictas y desajustes en los mercados laborales propiciaron un aumento de los salarios y costos de insumos de
produccién.
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En ese sentido, se espera que para 2023 la inflacion se modere, pero aln sera un factor determinante que sumado a
las demas condiciones adversas que enfrenta la economia global, provocaran una ralentizacién del crecimiento
econdémico, donde las economias avanzadas podrian experimentar desaceleraciones de su crecimiento desde 2.5%
en 2022 a 0.5% en 2023, lo que podria elevar las alertas, dado que estas magnitudes han sido la antesala de una
recesion mundial en las dos Ultimas décadas, segun datos del Banco Mundial. En Estados Unidos se espera que el
crecimiento se reduzca en 1.9 p.p. hasta ubicarse en 0.5% en 2023, comparado con las proyecciones previas y
alcanzando una de las peores tasas de crecimiento desde las recesiones oficiales en la década de 1970. Por su parte,
se espera que la zona euro no registre avances y China prevé un crecimiento de 4.3%, 0.9 p.p. por debajo de los
prondsticos anteriores.

Para la region de América Latina y el Caribe, se estim6 un crecimiento econémico de 3.6% para el 2022; sin embargo,
para 2023 se pronostica una desaceleracion marcada con un crecimiento econémico de 1.3%, mientras que para 2024
se esperaria una ligera recuperacion ubicandose en 2.4%. Se estima que las condiciones econémicas globales, en
conjunto con el lento crecimiento de las economias desarrolladas como Estados Unidos y China reduzcan las
exportaciones a la vez que se sigan manteniendo las condiciones financieras restrictivas por el aumento de las tasas
de interés de Estados Unidos. Adicionalmente, seglin el Banco Mundial, la inversién regional disminuira debido al costo
del financiamiento, escasa confianza empresarial e incertidumbre normativa. De igual forma, para Centroamérica se
estima un crecimiento de 3.2% en 2023, afectado por el efecto de la desaceleracién de la economia estadounidense
sobre las exportaciones en la regién y menor ingreso de remesas.

Adicionalmente, las condiciones de endeudamiento de muchas economias emergentes y en desarrollo ya se dirigian
hacia un camino de vulnerabilidad y dadas las presiones econdémicas 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, que les restringe ain mas el acceso a los
mercados financieros internacionales.

Analisis de la institucion

Resefia

Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFI) fue constituida de conformidad a las
leyes de la Republica de Costa Rica el 10 de agosto de 2001 e inicié operaciones en julio 2002. A partir del 4 de abril
de 2011, la Corporacién cambié de domicilio legal a la Republica de Panamd y continu6 bajo el amparo de las leyes
de ésta como sociedad an6nima panamefia, operando desde su sede en Arlington, Virginia. La estructura de negocio
de CIFI se basa en el segmento corporativo, debido a que su principal linea de negocio es el otorgamiento de préstamos
destinados a financiar proyectos de infraestructura en América Latina y el Caribe. Sin embargo, también ofrece
servicios tales como servicios de consultoria y estructuracion, los cuales son evaluados como un segmento separado
del negocio de la Corporacion, sino que son evaluados en conjunto con las actividades de préstamos.

En diciembre 2014, la entidad experimentd importantes cambios accionarios, ya que Norfund compré directamente
9,098,213 acciones clase B a la Corporaciéon Bankia. Posteriormente, el resto de los accionistas adquirieron las
restantes 9,901,788 acciones clase B de la Corporacién Bankia, por un monto equivalente a US$ 12,515,705, mediante
utilidades retenidas y luego distribuidas al resto de accionistas a través de un pago de dividendos en especie.

En mayo de 2016, la Junta de Accionistas aprob6 la implementacion de una nueva estructura corporativa holding (con
licencia SEM?), incorporando cuatro subsidiarias para distintos tipos de negocios constituidas en el afio 2017:

e CIFI SEM, S.A,, dedicada a la administracién de personal, constituida en Panama.

e CIFI PANAMA, S.A., dedicada a la estructuracion de préstamos y financiacion en la Republica de Panama,
constituida en Panama.

e CIFI LATAM, S.A., dedicada a la estructuracion de préstamos y financiacion en Latinoamérica y el Caribe,
excepto en la Republica de Panama4, constituida en Panama.

e CIFI Asset Management, LTD., dedicada a la asesoria para el financiamiento de deuda de proyectos de
infraestructura privada del mercado medio en América Latina y el Caribe, constituida en Islas Caiman.

e CIFI SERVICES, S.A., dedicada a brindar servicios de asesoria relacionado a la estructuracion, debida
diligencia, factibilidad y financiacion de proyectos de infraestructura, entre otros. Constituida en Panama.

e FINENGE Consultoria LTDA., dedicada a los servicios de asesoria, constituida en Brasil.

El 1 de julio de 2016, CIFI tomé la decision de trasladar su sede de Arlington, Virginia, a la Ciudad de Panama y su
presencia en Panama ha permitido a la Corporacion estar mas cerca de las operaciones en América Latina y el Caribe,
las cuales son el ambito central de sus negocios.

El 20 de diciembre de 2017, CIFI, S.A. fue autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
mediante las resoluciones SMV-690-17 y SMV-691-17 para realizar oferta publica de un Programa de Valores

! Sedes de Empresas Multinacionales: es una oficina que tiene control de gestion en la regién y que, desde Panama, brinda servicios a su Casa Matriz, Subsidiaria o Filial en
otros paises.
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Comerciales Negociables Rotativos y un Programa Rotativo de Bonos Corporativos. En este sentido, el 20 de agosto
de 2019 también fue autorizada para realizar oferta publica de un Programa Rotativo de Bonos Verdes Corporativos
mediante la resolucion SMV-337-19. Con esto, CIFI abre una nueva linea de negocios relacionada a la gestion y
administracion de fondos para inversores institucionales que buscan exposicién en empresas y proyectos en la region
con fondos de pensiones, titularizaciones, entre otros. Las oficinas principales de la Corporacién estan localizadas en
la Torre MMG Piso 13, Oficina 13A, Avenida Paseo Roberto Motta, Costa del Este, Ciudad de Panama, Republica de
Panama.

Gobierno Corporativo

PCR efectu6 un andlisis respecto a las practicas de Gobierno Corporativo de CIFI?. Corporacién Interamericana para
el Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFI) es una persona juridica bajo la denominacién de Sociedad Anénima,
de conformidad a la Ley 32 de 1927 sobre sociedades anénimas de la Republica de Panama. El 8 de agosto de 2019,
se incorpor6 un nuevo accionista Valora Holdings, S.A en Panama, siendo una estrategia para para la compra en la
participacion accionaria de Banistmo, S.A. El capital autorizado de la entidad totaliza US$ 85,000,000 compuesto por
acciones comunes con un valor nominal de US$ 1.00 por accion, representadas por una estructura accionaria que se
encuentra compuesta por entidades multilaterales, bancos e instituciones financieras para el desarrollo, como se
detalla:

ACCIONISTAS
Valora Holdings, S.A. 45.02%
Norwegian Investment Fund for Developing Countries - Norfund 34.30%
Caribbean Development Bank 7.30%
Finnish Fund for Industrial Cooperation Ltd. 7.30%
Banco Pichincha, C.A. 6.08%

Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR

Actualmente, CIFI cuenta con una sélida estructura de gobierno corporativo que se muestra en el siguiente diagrama:

ACCIONISTAS

JUNTA DIRECTIVA

Comité de Comité de Comité de Nominaciones,
Riesgos Auditoria Gobierno Corporativo y
Compensaciones

Auditoria

Comité Ejecutivo

Comité de y Comité de
Créditos Adguisiciones

Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR

La Junta Directiva es el 6rgano supremo de direccién en la sociedad, la cual estd conformada por seis (6) directores
sin suplentes, elegidos por la Asamblea de Accionistas y apoyada por los diferentes comités. En este sentido, la Junta
Directiva es responsable de definir el apetito y tolerancia de riesgo, designar los miembros de los Comités de Riesgo,
aprobar de los recursos de operacion, infraestructura y metodologias, evaluar y aprobar el plan de negocio con los
riesgos asociados, aprobar las politicas de riesgo y los limites operacionales, asegurar el control de aprobaciones
dependiendo del riesgo y mantener el capital adecuado al riesgo.

2 Segun datos recibidos en encuesta actualizada a junio de 2021
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DIRECTORIO

Nombre Cargo Compaiiia

Javier Escorriola Director Valora Holdings, S.A. (Chairman de la Junta Directiva)

Per Aage Jacobsen Director Independiente

Judith de Barany Director Independiente

Joaquim de Souza Director Independiente

Pertti Nurmio Director The Finish Fund for Industrial Cooperation Ltd. (FINNFUND)
Alison Harwood Director Independiente

Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR

PLANA GERENCIAL

Nombre Cargo
César Cafiedo-Arguelles Director General
Ramon Candia Director de Originacion
Javier Escorriola Director de CIFI Asset Management Ltd.
Carla Chizmar Directora de Medioambiente, Social y Gobernanza
José Salaverria Director Legal
Fabio Arciniegas Director de Operaciones

Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR
En relacién con el diagrama anterior los comités de apoyo para la Junta Directiva son detallados a continuacion:

e Comité de Riesgos. Encargado de supervisar el programa de gestion para limitar o controlar los riesgos
comerciales. Asegura que la Corporacion cuente con un proceso apropiado para identificar, evaluar,
monitorear y controlar los riesgos comerciales incluyendo los siguientes: crediticio, de tasa de interés, liquidez,
regulatorio de contraparte, legal, operacional, estratégico, ambiental, social y reputacional. Ademas, revisa
regularmente los programas y actividades de gestion de riesgos y su cumplimiento, asi como los asuntos
relacionados con la cultura corporativa, los estandares y normas de responsabilidad ambiental y social bajo
los cuales la Corporacion y sus colaboradores deben operar.

e Comité de Auditoria. Supervisa la integridad de los estados financieros de la Corporacién, cumplimiento de
los requisitos legales y reglamentarios, las calificaciones e independencia del auditor independiente, el
desempefio de la funcién de auditoria interna y el sistema de controles de divulgacion de controles internos
con respecto a finanzas, contabilidad y cumplimiento legal.

e Comité de Nombramiento y Compensacion. Asiste a la Junta Directiva en el establecimiento y
mantenimiento de estandares de calificacion para evaluar a los candidatos de la Junta, determinar el tamafio
y la composicion de la Junta Directiva y sus comités, monitorear el proceso para evaluar la eficacia de la
Junta, y desarrollar e implementar las pautas de gobierno corporativo. También toma decisiones de empleo y
compensacion relacionados con el Gerente General y asiste al CEO en el desempefio de sus
responsabilidades relacionadas con la compensacion de ejecutivos, incentivos y premios de beneficios
basados en acciones.

e Comité de Ejecutivo. Encargado del desarrollo de una estructura de gobierno definida, clara, efectiva,
transparente y consistente con las lineas de responsabilidad. Dicha estructura es sujeta a previa aprobacion
de la Junta Directiva. Ademas, responsable de la implementacién y mantenimiento constante para toda la
organizacion de las politicas, procesos y sistemas de manejo operacional de riesgo consistente con el apetito
y tolerancia al riesgo. Adicionalmente, cuenta con tres comités internos de apoyo: Comité de Activos y Pasivos
(ALCO), Comité de Créditos y Comité de Adquisiciones.

Responsabilidad Social Empresarial

PCR efectud un analisis respecto a las practicas de Responsabilidad Social Empresarial de CIFI3. A través de sus
actividades financieras, la Corporacion ejerce una influencia dominante de impulso al desarrollo sostenible. CIFI se
asegura que cada proyecto de inversion cumpla ademas de la legislacion nacional de cada pais, con estandares
internacionales de alto desempefio ambiental, social y laboral. La Corporacion es signatario de los Principios de
Ecuador (2007) y aplica las Normas de Desempefio de la Corporacidon Financiera Internacional para dirigir sus
inversiones y monitorear sus proyectos.

Adicionalmente, cuenta con un Sistema de Gestiébn Ambiental y Social que establece de forma clara y sisteméatica los
protocolos, pasos y requerimientos de todas sus inversiones. Este sistema asegura que cada inversién sea ambiental,
social y laboralmente responsable. La Corporacién estda comprometida con hacer negocios que identifiquen, minimicen,
y remedien todos sus impactos impulsando el desarrollo sostenible de la region.

CIFI continda desarrollando su estrategia de RSE a partir de su traslado a Panama en el 2016 con la intencién de
identificar lineas de trabajo con objetivos estratégicos, claros, metas y acciones concretas que le permitan impactar de
manera integral a los grupos de interés identificados. Ademas, ha estado trabajando en el fortalecimiento de su

3 Segun datos recibidos en encuesta actualizada a junio de 2021
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gobierno corporativo, en las relaciones con las comunidades y socios estratégicos, y en la actualizacion de politicas y
procedimientos para abordar de manera ambiental y socialmente sostenible sus operaciones. CIFI ha identificado las
siguientes areas como lineas de interés para desarrollar actividades: promocion de la equidad de género, acciones
para la mitigacion de los efectos del cambio climatico y la gestion de desechos.

CIFI ha llevado a cabo acciones de participacion con sus grupos de interés, como parte de un programa formal.
Asimismo, la empresa realiza acciones orientadas a promover la eficiencia energética y el reciclaje, ya que reciclan
papel, utilizan material tecnoldgico y consumen energia de manera eficiente a través de campafias de concientizacion.
Por otro lado, la empresa se encuentra sujeta a regulacion local medioambiental y no ha sido objeto de sanciones o
multas. Con respecto al aspecto social, cuenta con un Cédigo de Etica y un Reglamento Interno, ademas de programas
formales que promueven la igualdad de oportunidades para trabajadores, sus familias y en general en todos sus grupos
de interés; también promueven la erradicacioén de discriminaciéon en todas sus formas. Adicionalmente, cuenta con
politicas de erradicacion de trabajo infantil y forzoso, tanto interna como externamente.

Responsabilidad Social Empresarial - Bonos Verdes

La Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura (CIFI) ha definido una estrategia de
sostenibilidad para su programa rotativo de bonos verdes corporativos como parte del Sistema de Gestion Ambiental
y Social (SGAS) de la compafiia. La estrategia se encuentra alineada a los objetivos del programa y permite identificar
los impactos y beneficios sociales y ambientales de acuerdo con los objetivos de desarrollo sostenible (ODS). Por un
lado, los impactos ambientales se vinculan al uso de energia renovable y la gestion de residuos, contribuyendo con los
ODS N° 6, 7 y 13. Por otro lado, los impactos sociales se relacionan con los ODS N° 5, 8 y 11, contribuyendo a la
igualdad de género, la generacion de empleo digno y la sostenibilidad de las ciudades. Ademéas, CIFI ha contemplado
gue los proyectos elegibles sustenten las contribuciones de la tecnologia empleada al cumplimiento de los resultados,
alinedndose al ODS N° 9.

En relacion con las practicas de gobierno corporativo y transparencia de la compaiiia, CIFI ha adoptado las normas y
directrices definidos en el Green Bond Framework, que regulan la administracién de los fondos de bonos verdes. Para
verificar la adecuada administraciéon de los fondos de su programa, CIFl realiza una auditoria interna y externa.
Asimismo, emite reportes de sostenibilidad anualmente y difunde los avances realizados mediante un informe.

Operaciones y Estrategias

Operaciones

La misidn de CIFI es financiar pequefios y medianos proyectos de infraestructura y servicios relacionados para la regién
de América Latina y el Caribe. El modelo de negocios de CIFI se concentra en un adecuado diagnostico y manejo del
riesgo de crédito de sus proyectos y el seguimiento cercano de la calidad de sus activos. Su principal linea de negocio
es el otorgamiento de préstamos destinados a financiar proyectos de infraestructura en América Latina y el Caribe,
ademas de servicios de consultoria y estructuracion.

Productos

Entre los productos que ofrece CIFI, se encuentra el asesoramiento en la estructuracion de financiamiento, asi como
otorgamiento de préstamos, deuda senior y deuda subordinada a empresas y proyectos de infraestructuras en América
Latina y el Caribe.

Estrategias corporativas

Su estrategia es financiar operaciones en América Latina y el Caribe en las que participa como estructurador y asesor.
A partir del 2013, se enfoco en la estructuracion directa de créditos con el fin de incrementar el valor afiadido por
transaccion, estrechar las relaciones con sus clientes, y aumentar la rentabilidad a través de comisiones por
estructuracion. Asimismo, en mayo de 2016, la Asamblea de Accionistas y la Junta Directiva aprobaron la composicién
de su nuevo modelo de negocios como Holding con presencia en Panama esta permitiendo a CIFI estar mas cerca de
sus operaciones en América Latina y el Caribe, dado que Panama es un importante centro financiero y un enclave
logistico que permite un rapido acceso a la financiacién principal de la region.

Adicionalmente, CIFI ha implementado el Enterprise Risk Management con apoyo de los Indicadores Claves de Riesgo,
gue permite el manejo de la organizacion en temas de sistemas, controles, politicas, Gobierno Corporativo, y plan de
mercadeo para ofrecer el servicio de administracion de fondos a clientes institucionales como Fondos de Pensiones,
Family Offices, y Fondos de Inversion a nivel global, y la administracion de inversiones en deuda de proyectos de
infraestructura en la regién de Latinoamérica.
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Riesgos Financieros

Riesgo de Crédito

CIFI estructura los niveles de riesgo crediticio a través del seguimiento de diversificacién de portafolio y cumplimiento
de limites medidos de acuerdo a metodologias preestablecidas, estableciendo maximos de exposicion por exposicion
de crédito, pais de inversion, por crédito especifico a partes relacionadas, por sector, por tipo de proyecto energético,
por grupo econémico, y de acuerdo a la calificaciéon asignada por CIFI, en este sentido CIFI califica los proyectos y les
asigna una calificacion a la cual esta sujeta a limites dependiendo de su resultado. En este punto, la metodologia
interna de CIFI para el desarrollo de la calificacién de riesgo crediticio de proyectos se encuentra basado en el “Altman
Z Score”, el cual es un método de puntuacion y ponderacién que identifica factores claves de manera cuantitativa
basados en la probabilidad de incumplimiento para determinar qué tan cerca esta una empresa de la quiebra. Y para
los préstamos corporativos, CIFI utiliza el modelo para mercados emergentes “RiskCalc” de Moody'’s, en el cual ambos
modelos incorporan los conceptos requeridos bajo la NIIF 9.

Con respecto a las concesiones de extension de pago, CIFI tiene una politica establecida para la reestructuracion,
renegociacion y refinanciacion de préstamos, donde las extensiones de pago aplican sélo cuando el prestatario esta
experimentando dificultades temporales y que su capacidad de pago se pueda reanudar en el corto plazo, para lo cual
la corporacién monitorea el 100% de la cartera de forma periddica.

Calidad de la cartera

La cartera de CIFI estd compuesta por préstamos para el financiamiento y sindicacion de proyectos de infraestructura
en diversos paises de Latinoamérica y el Caribe. Ademas, participa como estructurador de proyectos para medianas
empresas con un limite de hasta US$ 150 millones para proyectos en general y US$ 200 millones para proyectos
verdes®.

Al cierre diciembre de 2022, la cartera neta de CIFI registré un incremento interanual de US$ 26.2 millones (+7.3%),
totalizando US$ 383.3 millones, debido al aumento en las colocaciones de los sectores de Energia Solar US$ 46.8
millones (+47.9%), Geotérmica US$ 9 millones (+3.4 veces), Combustible Alternativo US$ 28.5 millones (+90.2%) y
Turismo US$. 5.8 millones (+38.2%), estos incrementos van acorde a la estrategia de la entidad que busca impulsar
proyectos sostenibles, cabe mencionar que estos tres sectores mencionados son los Unicos que muestran un
incremento interanual a la fecha de analisis.

CARTERA CREDITICIA CARTERA CREDITICIA POR SECTOR ECONOMICO- JUN22
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Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR

A diciembre 2022, CIFI coloca préstamos en méas de 17 diferentes sectores; como se puede observar en la gréfica, los
sectores que tienen mayor participacion en la totalidad de su cartera crediticia son: energia solar con 36.7% de la
cartera bruta total, Aeropuertos y Puertos Maritimos con 9.7%, Combustible Alternativo con el 7.2%,
Telecomunicaciones a con 7%, Turismo 5.4%, Biomasa 5.1% Yy asi respectivamente. Por lo anterior se considera que
existe una concentracion en la cartera por sectores, sin embargo, el riesgo se mitiga gracias a las politicas de
colocacion de créditos de la compafiia y prueba de esto es el aumento en los ingresos financieros, asi como el aumento
en el margen financiero en el periodo de analisis.

4 Son proyectos ecoldgicos, amigables con el ambiente, sostenibles y financiables.
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CLASIFICACION DE CARTERA POR RATING CIFI (%) CARTERA CREDITICIA POR PAIS (JUN-2022)
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Adicionalmente, CIFI tiene métricas internas de calificacién de riesgo crediticio, cuyo tope es el riesgo pais, de las
cuales al final de diciembre 2022, la media de calificacién de riesgo de la cartera se encuentra en (B+/ B-),
representando el 47.7% del total de la cartera (esto es una disminucién de 7.1% en comparacion al ejercicio anterior).
Por otra parte, la categoria BB+ / BB- representa el 33.4%, siendo la Unica categoria que aumento su participacion a
la fecha de analisis y por ultimo la categoria CCC+, que representa el 18.9% respectivamente, siendo esta Ultima una
variable para considerar en la calidad de cartera, por lo que, la calidad se observa deteriorada respecto a su afio
inmediato anterior, recalcando que la categoria BBB+/BBB- disminuyd la totalidad de su participacién. Cabe mencionar
gue a la fecha de analisis no se observan instrumentos de deuda en grado de inversion, lo que supone una exposicion
al riesgo de la cartera de créditos.

Por sector geogréfico, CIFI utiliza las calificaciones de riesgo de pais que incluye en ella el crecimiento econémico de
los paises para determinar la categoria de riesgos y dependiendo de la calificacién, se autoriza un limite de inversion.
Como se observa, ninguno de los paises puede concentrar més del 25% de la cartera y si fuera un pais con la mejor
calificacion no puede exceder el 50%, a excepcion de Panama. A diciembre 2022, esto se cumple, siendo la principal
concentracién en Chile con un 28.1%, luego Panama con el 9.8% y Brasil 8.9% siendo estos la mayor concentracion
de la cartera. Por lo que se considera que la diversificacion geogréfica se considera adecuada con una exposicion al
riesgo moderada.

CIFI, al ser una entidad financiera no bancaria, no se rige por una regulacion especifica para la gestion de riesgos, sin
embargo, se apega a su metodologia interna en materia de clasificacién de categoria de riesgos, préstamos vencidos
y provisiones para el manejo de la cartera crediticia. A diciembre de 2022, la cartera vencida de la corporacion se situé
en US$ 16.7 millones, aumentando interanualmente en US$ 4.9 millones respecto de diciembre 2021 (US$ 11.7
millones). Asimismo, las provisiones para posibles préstamos incobrables cubren la cartera vencida en 31.1%,
mostrando una baja con relacion a diciembre 2021 que se situaba en 43.1%, por lo que se considera una cobertura
baja sobre la cartera vencida. Adicional, esta disminucion apunta a los castigos realizados en la cartera de préstamos.
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Riesgo de Liquidez

CIFI mitiga el riesgo de liquidez estableciendo limites en la proporcion minima de los fondos que deben ser mantenidos
en instrumentos de alta liquidez y fijar limites de composicion de facilidades de financiamiento en la medida de lo
posible, asi como garantizar las obligaciones en su fecha de vencimiento, tanto en condiciones normales como de
estrés sin incurrir en pérdidas inaceptables o en el dafio de reputacion de la Corporacién. Ademas, las politicas y
procedimientos para el calce de plazos estan sujetos a su revision y aprobacion por parte de la Junta Directiva, mientras
gue el Comité de Activos y Pasivos se encarga de darle seguimiento, siendo supervisado por el Comité de Riesgos de
la Junta Directiva.
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CIFI invierte su portafolio liquido, utilizando los siguientes criterios:

e El horizonte de inversion es hasta 3 afios en instrumentos con una emision minima o tamafio programado de
emision minimo de US$ 200 millones excluyendo VCN’s de Panama, cuyo tamafio de emision minima sea de
US$ 50 millones segun lo aprobado por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panam4, de emisores
ubicados en paises con calificacion de al menos BBB-/Baa3. A nivel de calificacion del emisor, debe contar
con una calificacion nacional de minimo A o calificacion internacional de BBB-/Baa3 de largo plazo o F2/P-2
de corto plazo.

e Excluyendo depositos a la vista, la exposicién a un solo emisor no debe exceder el 10% del patrimonio total
de la Corporacion.

e No mas del 25% del portafolio liquido puede ser invertido en paises con calificacién menor a BBB-.

e Todas las inversiones deben ser denominados en ddlares de Estados Unidos de América (US$) o en moneda
local.

e EIl 25% del valor nominal de la inversion en el portafolio liquido serd incluido en la exposicion global de la
cartera de préstamos del pais.

e Para certificados de depd6sito no aplica un tamafio minimo de emisién o programa.

e El portafolio liquido puede ser utilizado como garantia para facilidades crediticias de margen, en caso sea
requerido y aprobado por CIFI.

Asimismo, la Corporacién debe tener la intencién de comprar y mantener una inversion en valores hasta su vencimiento
o0 por plazo de tiempo indefinido hasta que sean vendidos en respuesta a las necesidades de liquidez en concordancia
con el Plan de Liquidez. Ademas, el portafolio de inversiones en valores no sera utilizado para negociar o para
propésitos especulativos.

A la fecha de andlisis, las disponibilidades en efectivo de CIFI representaron el 6.6% del total de activos y reflejaron un
decremento de US$ 18.6 millones (-36.1%); por su parte, las inversiones representan un 2.3% del total de activos, las
cuales aumentaron en US$ 7.4 millones en comparacion a diciembre 2021, debido al incremento en las inversiones
para la venta (+1.8 veces). Por lo anterior, el indice de liquidez inmediata® se ubicé en 19.6% disminuyendo
significativamente respecto al afio anterior (diciembre 2021: 34.5%), considerdndose un nivel ajustado para cumplir
con sus obligaciones a corto plazo. Adicionalmente, la Corporacién sostiene una importante relacion con entidades
financieras multilaterales y bancarias y cuenta con un plan de contingencia, minimizando el riesgo en materia de
liquidez.
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Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboraciéon: PCR

Con respecto al analisis de la estructura de plazos por vencimientos de activos y pasivos, CIFI se basa en el Gap de
liquidez-negocio, considerando las posiciones y saldos fuera de balance (créditos pendientes de desembolso), ademas
de permitir la simulacion del comportamiento de los activos y pasivos. De acuerdo con las politicas de liquidez de la
Corporacion, CIFI debe cumplir con los siguientes limites: a) la brecha acumulada de liquidez para rangos de 1 a 180
dias debe ser mayor a cero; y b) la probabilidad de un balance negativo de flujo de caja para los rangos menores a
180 dias debe ser menor o igual a 1%.

A diciembre 2022, CIFI mantiene activo su plan de liquidez a 6 meses, esto para cubrir los reembolsos de la deuda,
desembolsos de préstamos corporativos y gastos operativos. Al evaluar la brecha de liquidez, se continlia manteniendo
un estado soélido en la misma, superando el nivel normal en necesidades de efectivo durante las condiciones normales
del mercado. La capacidad de la corporacion para mantener estos sélidos niveles de liquidez es atribuible a fuentes de
financiacion histéricas. Ademas, la corporacién sigue politicas conservadoras para nuevos préstamos con respecto a
cuentas de reserva de interés y de capital y poder respaldar las nuevas transacciones de cartera de préstamos. Por lo
que se considera que la entidad cuenta con una capacidad suficiente de pago para cubrir con sus obligaciones.

5 Disponibilidades/Financiamientos recibidos
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BRECHAS DE LIQUIDEZ A DICIEMBRE 2022
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Riesgo de Mercado

La Junta Directiva es la responsable de establecer las politicas de vigilancia del manejo de los riesgos. Para tales
propositos, la Junta Directiva revisa y aprueba las politicas creadas por el Comité de Riesgos, el Comité de Auditoria,
el Comité de Créditos y el Comité de Nombramientos y Compensacion que reportan a la Junta Directiva. Estas politicas
tienen el propdsito de identificar, analizar y controlar que las exposiciones de riesgo no excedan los limites para evitar
posibles pérdidas que impacten la rentabilidad, debido a la evolucién negativa y movimientos de precios, tasas de
interés o tipo de cambio en los mercados en los que mantiene sus principales negocios y realizar los cambios
necesarios para adaptarse y reflejar cambios en las condiciones de mercado para los servicios ofrecidos. A diciembre
2022, cuentan con exposicion al peso colombiano, sin embargo, cuentan con operaciones de cross currency swap para
cubrir el riesgo de tipo de cambio, siendo una forma de controlar y minimizar el riesgo; asimismo, todos los activos y
pasivos se encuentran en délares (US$), por lo que la Corporacion no asume el riesgo de tipo de cambio.

Riesgo de Tasa de Interés

CIFI esta sujeto al riesgo de tasa de interés, que puede ser un factor de riesgo ante posibles fluctuaciones en los
mercados internacionales. El Comité ALCO es el responsable de controlar el riesgo de tipo de interés y tiene como
politica establecer una duracion promedio de +/-2.0%, el cual es supervisado por el Comité de Riesgos de la Junta
Directiva.

Riesgo Operativo

El objetivo de CIFI es gestionar el riesgo operacional con el fin de evitar las pérdidas financieras y dafios a la reputacion
de la entidad. La gestion del riesgo operacional se asigna al equipo gerencial, quienes son los responsables de la
gestién y mitigacion del riesgo operativo. La Gerencia debe asegurarse de crear un ambiente adecuado, asi como de
propiciar procedimientos internos para la evaluacion, aprobacion y seguimiento de las operaciones crediticias, gestion
de la cartera liquida y adquisicion de instrumentos derivados.

Asimismo, la Junta Directiva tiene la responsabilidad de aprobar la politica de Conozca a su Cliente y prevencion de
Blanqueo de Capitales, para prevenir actividades ilicitas de blanqueo de capitales y tiene a su cargo las politicas
ambientales, sociales y el Cédigo de Conducta de los empleados. Por su parte, el Comité de Auditoria es el encargado
de mantener informada a la Junta Directiva de la verificacion del correcto funcionamiento del Sistema de Control Interno
y el cumplimiento de las Politicas y Procedimientos establecidos por CIFI, al igual que la revision periodica de los
estados financieros interinos y auditados.

Prevencién de Blanqueo de Capitales

La operatividad de CIFI no contempla las actividades propias que se prestan mas facilmente al lavado de dinero, tales
como la apertura de cuentas bancarias de terceros, ingresos de efectivo, negociacion de cheques (de gerencia,
pagaderos en el exterior, de viajero, personales, corporativos, de terceras personas, etc.), negociacion de productos
bursatiles o fondos de inversion, operacién de cajeros automaticos, custodia de instrumentos financieros, compraventa
de divisas, comercio electrénico, etc. CIFl ha adoptado mecanismos para prevenir la utilizacion de sus servicios para
la legitimacion de capitales, dados los riesgos a los que esta expuesto. Ademas, la Corporacion opera bajo las
regulaciones locales e internacionales para la prevencién del blanqueo de capitales (Leyes No. 418, 237 y 508, Ley
Patridtica® y las recomendaciones del GAFIC?).

% La Ley No. 41, describe los tipos de delitos relacionados que constituye blanqueo de capitales, asimismo sefiala las penas que van de 5 a 12 afios de prision, y de 100 a 200
dias de multas.

" La Ley No. 23, en la cual se crea una coordinacién nacional, ordenando la introduccién de metodologias, estableciendo principios, obligaciones, mecanismos de recoleccion,
recepcioén y andlisis de informacién de inteligencia financiera, con el objetivo de regular y robustecer los mecanismos de supervision, control y cooperacién internacional en la
esfera de la prevencién de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y proliferaciéon de armas de destruccién masivas en panama.

8 La Ley No. 50 explica las medidas a tomar en contra del terrorismo.

9 La Ley Patriética de los EEUU impone mayores controles en las operaciones de bancos extranjeros y una diligencia extrema en las operaciones.

10 Las cuarenta recomendaciones del GAFIC (Grupo de Accién Financiera del Caribe) y ocho recomendaciones especiales contra el financiamiento del terrorismo, son las medidas
que los paises deben cumplir para la prevencién del blanqueo de capitales; las Ultimas recomendaciones enfatizan la supervision y control por parte del BM (Banco Mundial) y
del FMI (Fondo Monetario Internacional).
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Riesgo de Solvencia

A diciembre 2022, el patrimonio de CIFI se situé en US$ 110.1 millones, mostrando un incremento de 1.1%, resultado
de un alza de US$ 1.3 millones en utilidades no distribuidas (+2.3%). El acuerdo de distribuir dividendos a sus
accionistas se incrementa hasta el 60% de la utilidad generada durante el periodo fiscal. Por su parte el endeudamiento
patrimonial, se ubicé en 3.53 veces, incrementando respecto al afio anterior (diciembre 2021: 3.34 veces), debido a un
incremento en el pasivo por US$. 24.2 millones, el cual fue significativamente mayor al incremento del patrimonio en
US$. 1.2 millones. Cabe mencionar que se mantiene levemente por encima de su promedio de los Ultimos 5 afios (3.5
veces). Por su parte los indicadores de solvencia muestran una tendencia adecuada y constantes, manteniendo una
fuerte posicion para soportar posibles pérdidas o deterioros.

EVOLUCION DE LOS INDICADORES DE SOLVENCIA
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Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR

Resultados Financieros

Al cierre de diciembre 2022, los ingresos financieros presentaron un aumento interanual de US$ 6.2 millones (+22.8%)
producto del aumento de ingresos por intereses de préstamos (+23.8%) debido al incremento de la cartera de créditos
en los sectores de energia solar (+47.9%) y el sector geotérmico (+3.4 veces), siendo la principal fuente de ganancias
en la entidad, seguido de una disminucién significativa en los intereses de efectivo y equivalentes por US$. 177.8 miles
(-41.2%), debido a la disminucidn en las disponibilidades. Por su parte, los gastos financieros también reflejaron un
aumento interanual de US$ 6 millones (+37.6%) debido al incremento de los intereses pagados de préstamos (+56.6%);
donde consecuentemente, que el margen financiero de CIFI disminuya en US$ 257.4 miles (+2.2%).

Adicionalmente, se registr6 una baja interanual de ingresos operacionales por US$ 3.4 millones (-30.7%), como
consecuencia de la reduccién en ingresos por instrumentos financieros a valor razonable pasando de US$ 2.7 millones
en diciembre de 2021 a US$. 217.4 miles en la fecha de analisis, causando una reduccion considerable del 92%; por
otro lado, los gastos operacionales disminuyeron en US$ 1.6 millones (-12.4%) por la baja en la provision para perdidas
en préstamos (-49.6%). Como consecuencia, se registrd un decremento interanual en el margen operacional neto de
US$ 1.5 millones para diciembre 2022 (-16.6%), cabe mencionar que a pesar de lo anterior la entidad muestra
margenes positivos y en niveles adecuados.

EVOLUCION DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS (US$)
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N
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Fuente: Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR
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Rentabilidad

La utilidad neta de CIFI, para la fecha de andlisis, fue de US$ 7.1 millones, disminuyendo (-25.9%) respecto al mismo
periodo del afio anterior (diciembre 2021: US$ 9.6 millones), debido principalmente al aumento de sus gastos
financieros (+37.6%) teniendo su mayor aumento en los gastos por intereses pagados de préstamos (+56.6%), a pesar
del alza en los ingresos financieros por el incremento de la otorgacién de créditos. Por su parte, los activos de la entidad
aumentaron en US$. 25.4 millones considerablemente mayor a la utilidad del periodo, donde como consecuencia el
indicador de ROA se situd en 1.44%, menor al presentado en diciembre de 2021 (2.05%). Por su parte el patrimonio
también considero6 un leve aumento de US$ 1.2 millones, que aunado a la disminucion en la utilidad del periodo totalizé
con un indicador ROE de 6.52% a la fecha de analisis, que es también menor al presentado a diciembre de 2021
(8.8%). Cabe mencionar que a pesar de lo anterior estos indicadores se mantienen en niveles adecuados a la fecha
de analisis y se mantienen por debajo de su promedio histérico de 5 afios (ROE: 8.2%) (ROA: 1.4%).

INDICADORES DE RENTABILIDAD
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Fuente: Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR
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Instrumento calificado

Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFl) ha sido autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante las resoluciones SMV-690-17 y SMV-691-17 del 20
de diciembre de 2017 para realizar oferta publica de un Programa de Valores Comerciales Negociables Rotativos y un
Programa Rotativo de Bonos Corporativos, detallados a continuacién.

Valores Comerciales Negociables Rotativos
Caracteristicas Generales de la Emision de Valores Comerciales Negociables Rotativos

Clase de Instrumento:
Monto total del programay moneda:

Series y plazos del programa:

Moneda de las emisiones:

Monto de cada emisidn:

Fecha de emisién y de vencimiento:

Denominacién o valor facial:
Tasa de interés bruta:

Tasa de interés neta:

Opcion redencion anticipada:
Factor de célculo:

Periodicidad:

Pago a Capital:
Forma de representacion:
Titularidad:

Destino de los recursos:

Casas de Valores, Puesto de Bolsa y Agente de

Pago, Registro y Transferencia:
Central de Custodia:

Valores Comerciales Negociables Rotativos

US$ 50,000,000

Los VCN's podran ser emitidos en multiples series, segun lo establezca el emisor de acuerdo
con sus necesidades y condiciones del mercado.

Las series del programa podran ser emitidas en délares moneda del curso legal de EE. UU.
Se emitiran nuevos VCNs en series en la medida que exista disponibilidad bajo los términos
del programa. En ningin momento el saldo insoluto a capital de los VCNs podra ser superior
al monto autorizado total de US$ 50,000,000.00

Para cada serie la fecha de emision seré la fecha a partir de la cual los VCNs de dicha serie
empezaran a devengar intereses. Los VCNs tendran plazos de pago de capital de hasta 360
dias contados a partir de la Fecha de Emision de cada serie.

Seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones, en denominaciones de mil
délares US$1,000.00 o sus mdltiplos.

Sera fijada por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada serie y la misma
podra ser fija o variable.

Sera fijada por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada serie y la misma
podra ser fija o variable.

Los VCNSs no podran ser redimidos anticipadamente por el Emisor.

Dias calendario/360

Sera determinada por el Emisor, la cual podrd ser mensual, bimensual, trimestral, o
semestral.

Al vencimiento.
Macrotitulos o titulos globales.
Los valores seran emitidos en forma nominativa.

a) Inversion para el crecimiento de la cartera crediticia, financiando proyectos de
infraestructura en América Latina y el Caribe.

b) Financiar parte del capital de trabajo.
d) Refinanciar parcial o totalmente la deuda existente.

MMG Bank Corporation. / Prival Bank (Casa de Valores y Agente Colocador adicional)

Central Latinoamericana de Valores, S.A.
Fuente: CIFI/Elaboracion: PCR

Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Caracteristicas Generales del Programa Rotativo de Bonos Corporativos

Clase de Instrumento:

Monto total del programay moneda:
Series y plazos del programa:

Moneda de las emisiones:

Monto de cada emisidn:

Fecha de emisién y de vencimiento:

Garantias y Respaldo:

Denominacién o valor facial:
Tasa de interés bruta:

Tasa de interés neta:

Opcion redencion anticipada:
Factor de célculo:

Periodicidad:

www.ratingspcr.com

Programa Rotativo de Bonos Corporativos

US$ 100,000,000

Los Bonos podran ser emitidos en mdltiples series, segun lo establezca el emisor de
acuerdo con sus necesidades y condiciones del mercado.

Dolares de los Estados Unidos de América US$

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 Cien Millones
de Délares US$100,000,000

Para cada serie la fecha de emisién sera la fecha a partir de la cual los Bonos de dicha
serie empezaran a devengar intereses. Los Bonos tendran plazos de pago de hasta diez
(10) afios contados a partir de la Fecha de Emisién de cada serie.

No cuenta con ningln tipo de garantia real para el pago de capital e intereses de los
bonos. No obstante, el Emisor podra, mas no estara obligado, a constituir un Fideicomiso
de Garantia cuyos bonos estaran constituidos principalmente por sus Cuentas por Cobrar
originadas por el Crédito que otorgue el Emisor en el ejercicio de sus actividades y cuyo
saldo insoluto a capital represente un valor no menor del ciento veinticinco por ciento
(125%) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién.

Seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones, en denominaciones de
mil délares US$1,000 o sus mdltiplos.

Sera fijada por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada serie y la misma
podra ser fija o variable.

Sera fijada por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada serie y la misma
podra ser fija o variable.

Cada una de las series podréa ser redimida, total o parcialmente, a opcion del Emisor.
Dias calendario/360

Sera determinada por el Emisor, la cual podra ser mensual, bimensual, trimestral, o
semestral.
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Al vencimiento o amortizaciones iguales a capital, mediante pagos mensuales,
trimestrales, semestrales o anuales.

Forma de representacion: Macrotitulos o titulos globales.

Pago a Capital:

Titularidad: Los Bonos seran emitidos en forma nominativa.

a) Inversién para el crecimiento de la cartera crediticia, financiando proyectos de
_ infraestructura en América Latina y el Caribe.
Destino de los recursos: b) Financiar parte del capital de trabajo.
d) Refinanciar parcial o totalmente la deuda existente.

Casa de Valores, Puesto en Bolsa y Agente de Pago,
Registro y Transferencia:

Fiduciario: MMG Bank Corporation. / Prival Bank (Casa de Valores y Agente Colocador adicional)

MMG Bank Corporation

Central de Custodia: Central Latinoamericana de Valores, S.A.
Fuente: CIFI/Elaboracion: PCR

Garantias y Respaldo

A la fecha los Valores Comerciales Negociables no cuentan con resguardos ni de ningun tipo de garantia real para el
pago de capital e intereses. Por otro lado, los Bonos Corporativos no cuentan con garantias reales para el pago de
capital e intereses, no obstante, el Emisor podra, mas no estara obligado, a constituir un Fideicomiso de Garantia cuyos
Bonos estaran constituidos principalmente por sus cuentas por cobrar originadas por el crédito que otorgue el Emisor
en el ejercicio de sus actividades y cuyo saldo insoluto a capital represente un valor no menor al 125% del saldo insoluto
a capital de los Bonos emitidos y en circulacion.

Redencién Anticipada

El Emisor no podré redimir las Series de Valores Comerciales Negociables. Sin embargo, podra redimir parcial o
totalmente cada una de las Series de Bonos Corporativos y la existencia de Derecho de Redencion Anticipada y
Penalidad por Redencion para cada Serie de Bonos sera notificada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama mediante suplemento al Prospecto Informativo.

Destino de los Recursos

Los fondos netos de la venta de Valores Comerciales Negociables y Bonos Corporativos luego de descontar los gastos
de la emision seran utilizados para el crecimiento de la cartera crediticia, capital de trabajo y/o refinanciar parcial o
totalmente la deuda existente.

Programa Rotativo de Bonos Verdes Corporativos

Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFI) emitirA un Programa de Bonos
Verdes Corporativos, por un monto de Dos Cientos Millones de délares (US$ 200,000,000). En la medida en que se
vayan venciendo o redimiendo los Bonos Verdes emitidos y en circulacion, el Emisor dispondra del monto vencido o
redimido para emitir nuevas series de Bonos Verdes por un valor nominal equivalente hasta el monto vencido o
redimido. El programa estara disponible por un término maximo de diez (10) afios o menos segun el Emisor lo crea
conveniente.

Caracteristicas Generales del Programa Rotativo de Bonos Verdes Corporativos
Clase de Instrumento: Programa Rotativo de Bonos Verdes Corporativos

Monto total del programay moneda: US$ 200,000,000

Los Bonos Verdes podran ser emitidos en mdltiples series, segln lo establezca el Emisor de acuerdo

Series y plazos del programa: ) L
yP prog con sus necesidades y las condiciones del mercado.

Moneda de las emisiones: Dolares de los Estados Unidos de América "US$".
Los Bonos Verdes se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto a capital de los
Monto de cada emision: Bonos Verdes emitidos y en circulacién, en un solo momento, no podra exceder Dos Cientos millones

de Délares (US$200,000,000.00).
Los Bonos Verdes tendran plazos de pago de hasta diez (10) afios contados a partir de la Fecha de
Emisién de cada serie, la cual sera dictada por el emisor en el Prospecto de cada Serie a emitir.
Los Bonos Verdes seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones, en denominaciones
de mil délares (US$1,000.00), y sus multiplos.
Los Bonos Verdes de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta su
Fecha de Vencimiento o Redencién Anticipada. La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de
la  Fecha de Oferta Respectiva y la misma podra ser fijla o variable.
En caso de ser una tasa fija, los Bonos Verdes devengaran una tasa fija de interés anual que sera
determinada por el Emisor segun sus necesidades y la demanda del mercado mediante un suplemento
al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.
La tasa variable también sera determinada por el Emisor segln sus necesidades y la demanda del
mercado mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva y sera la que resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa Libor (London Interbank Rate) que 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). En caso de que la tasa de interés de Bonos Verdes de una
Serie sea variable, la tasa variable de interés de los Bonos Verdes de dicha serie se revisara y fijara
tres (3) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar.
Para cada una de las Series, el Emisor podra establecer si los Bonos Verdes de la Serie
correspondiente podran ser objeto de redencion anticipada o no, las condiciones para su redencién y
Opcién redencién anticipada: si el Emisor pagara una penalidad por ejercer dicho Derecho de Redencién Anticipada o no. En caso
de que el Emisor determine que los Bonos Verdes de una Serie pueden ser objeto de redencion
anticipada, el Emisor podra realizar redenciones anticipadas, parciales o totales, segln se establezca

Fecha de emisién y de vencimiento:

Denominacién o valor facial:

Tasa de interés:
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Factor de célculo:

Pago de Capital:

Fuente de Pago:

Garantias:

Destino de los recursos:

Casa de Valores y Puesto de Bolsa:
Pago, Registro y Transferencia:
Fiduciario:

Central de Custodia:

en el suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva.

La base para el calculo de intereses sera dias calendarios/360.

Para cada una de las series, el valor nominal de cada Bono se pagard mediante un solo pago a capital
en su Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones iguales a capital, cuyos pagos podran ser
realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada serie, ya sea mediante pagos
mensuales, trimestrales, semestrales o anuales.

La Emision no cuenta con una reserva o fondo de amortizacién, por consiguiente, los fondos para el
repago de los Bonos Verdes provendran de los recursos generales del Emisor y su capacidad de
generar flujos.

El Emisor podra cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones derivadas de una o mas
series de los Bonos Verdes a ser ofrecidos, mediante la constituciéon 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 veinticinco por ciento (125%) del saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes
emitidos y en circulacién que estén garantizados mediante Fideicomiso de Garantia (la “Cobertura”).
Los fondos estan programados para ser invertidos durante la vigencia del programa rotativo por el
Emisor para el crecimiento de la cartera crediticia segiin su Marco de Bonos Verdes, financiando
proyectos de infraestructura en América Latina y el Caribe que sean sostenibles para el medio
ambiente, para financiar parte del capital de trabajo del Emisor y refinanciar total o parcialmente la
deuda existente.

MMG Bank Corporation. / Prival Bank (Casa de Valores y Agente Colocador adicional)
MMG Bank Corporation.

MMG Trust, S.A.

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear)

Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR

Uso de los Fondos

El Emisor indica que el producto de la presente emision sera utilizado para el crecimiento de la cartera crediticia segin
el Marco de Bonos Verdes del Emisor, financiando proyectos de infraestructura en América Latina y el Caribe que sean
sostenibles para el medio ambiente, para financiar parte del capital de trabajo del Emisor y refinanciar total o

parcialmente la deuda existente.

Garantias

El Emisor podra garantizar las obligaciones derivadas de una o més series de los Bonos Verdes, mediante la
constitucion de un Fideicomiso de Garantia constituido, 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
veinticinco por ciento (125%) del saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion.

Fuente de pago

Los fondos para el repago de los Bonos Verdes provendran de los recursos generales del Emisor y su capacidad de
generar flujos, ya que, la Emision no cuenta con una reserva o fondo de amortizacion.

www.ratingspcr.com
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Anexos

Balance General CIFI (En miles de US$ dic-19
Activos 382,347 427,197 483,547 473,079 498,531
Disponibilidades 15,215 18,419 53,246 51,598 32,982
Inversiones 1,452 1,898 4,457 4,082 11,559
Préstamos brutos 365,468 389,250 394,347 359,189 382,254
Reserva para posibles préstamos incobrables -14,997 -13,918 -6,120 -5,067 -3,105
Intereses y comisiones descontados no ganados 4,023 2,971 3,003 3,200 5,291
Cartera de créditos, neto 354,494 378,302 391,230 357,321 384,440
Cuentas por cobrar servicios de consultoria y estructuracion 5,011 3,405 3,190 6,381 3,165
Activos disponibles para la venta 1,423 542 0 0 436
Activos derivados 0 13,327 17,017 15,756 16,823
Otros activos 4,752 11,304 14,407 13,823 28,963
Préstamos garantizados 0 0 0 24,118 20,163
Pasivos 284,670 328,325 378,677 364,143 388,389
Financiamientos recibidos (Préstamos por pagar) 148,347 153,892 159,910 149,375 168,416
Intereses por pagar 781 1,232 1,194 1,276 2,176
Otras cuentas por pagar 1,140 1,641 8,470 4,714 2,158
Valores Comerciales Negociables 33,193 25,143 39,735 20,212 18,658
Pasivos derivados para la gestion del riesgo 0 0 411 9,535 22,056
Bonos 101,208 144,745 167,690 154,084 154,151
Pasivo por arrendamiento 0 1,673 1,268 830 604
Pasivos Titulizados 0 0 0 24,118 20,169
Patrimonio 97,677 98,872 104,869 108,936 110,142
Capital en acciones 54,000 54,000 54,000 54,000 54,000
Capital adicional pagado 85 85 85 85 85
Reservas 0 0 0 0 -132
Utilidades no distribuidas 43,592 48,460 54,458 58,525 59,863
Pasivos+Patrimonio 382,347 427,197 483,547 473,079 498,531

Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR

Ingresos Financieros 33,154 33,674 27,793 27,595 33,895
Intereses de efectivo y equivalentes de efectivo 216 244 266 431 253
Intereses de valores 29 69 103 193 260
Interses de préstamos 32,910 33,361 27,424 26,971 33,381
Gastos Financieros 16,347 17,763 16,263 16,082 22,124
Intereses de instrumentos derivados 3,851 7,402 8,119 9,277 9,724
Intereses pagados de préstamos 12,496 10,260 8,069 6,747 10,567
Margen Financiero 16,807 15,911 11,531 11,513 11,771
Ingresos operacionales 6,922 6,850 13,508 11,260 7,798
Ganancia (pérdida) neta de otros instrumentos financieros a su valor razonable 173 117 3,823 2,705 217
Comisiones de consultoria y estructuracion 6,748 6,732 9,685 8,556 7,580
Margen Operacional Bruto 23,729 22,761 25,039 22,774 19,568
Gastos operacionales 15,089 14,195 15,762 13,659 11,964
Pérdida por deterioro en inversiones -178 0 0 0 0
Provision para pérdida en préstamos 3,145 3,382 5,378 4,486 2,260
Pérdida por deterioro de activos mantenidos para la venta y cuentas por cobrar 1,336 259 412 933 985
Gastos administrativos 5,592 5,659 6,205 4,493 4,726
Otros gastos operacionales 5,193 4,895 3,767 3,746 3,993
Margen Operacional Neto 8,640 8,565 9,277 9,115 7,605
Impuesto sobre la renta 480 256 88 571 427
Utilidad Neta 8,160 8,310 9,365 9,686 7,178

Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR
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Indicadores Financieros CIFI

Liquidez

Liquidez inmediata 10.3% 12.0% 33.3% 34.5% 19.6%
Liquidez mediata 5.9% 6.3% 15.7% 17.2% 13.1%
Solvencia

Patrimonio en relacion a Activos 25.5% 23.1% 21.7% 23.0% 22.1%
Patrimonio sobre Cartera de Créditos 26.7% 25.4% 26.6% 30.3% 28.8%
Pasivo Total / Patrimonio (veces) 291 3.32 3.61 3.34 3.53
Patrimonio/pasivo costeable 65.8% 64.2% 65.6% 72.9% 65.4%
Pasivo Total/ Activo Total 74.5% 76.9% 78.3% 77.0% 77.9%
Adecuacion de Capital 14.4% 13.0% 13.4% 14.7% 13.8%
Rentabilidad

ROA 8.4% 8.4% 8.9% 8.9% 6.5%
ROE 2.1% 1.9% 1.9% 2.0% 1.4%
Eficiencia operativa 63.6% 62.4% 63.0% 60.0% 61.1%
Calidad de Activos

indice de cartera vencida 5.9% 4.4% 2.6% 3.3% 2.6%
Provisiones sobre Cartera vencida 69.1% 82.0% 58.8% 43.1% 31.1%
Provisiones sobre Cartera bruta 4.1% 3.6% 1.6% 1.4% 0.8%
Margenes de Utilidad

Margen Financiero Bruto 50.7% 47.3% 41.5% 41.7% 34.7%
Margen Financiero Neto 41.7% 37.2% 22.1% 25.5% 28.1%
Margen Operacional Bruto 71.6% 67.6% 90.1% 82.5% 57.7%
Margen Operacional Neto 26.1% 25.4% 33.4% 33.0% 22.4%
Margen de Utilidad Neta 24.6% 24.7% 33.7% 35.1% 21.2%

Fuente: Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. / Elaboracién: PCR
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Juno Javier justniani
Superintendente

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad

CC: MMG Bank, Prival Bank.

Referencia: Notificacién de Hechos de Importancia
Estimado Licenciado Justiniani,
En referencia a lo establecido en el articulo 4 del Acuerdo No. 3-2008, Texto Unico de 31 de marzo de
2008, modificado por el Acuerdo No.2-2012, emitidos por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama4, con relacion a los eventos que constituyen hechos de importancia, por medio de la presente le

notificamos lo siguiente:

Que la Junta Directiva de Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A.
(“CIFI”), ha sido modificada, quedando como sigue:

NOMBRE CARGO
Eivind Hildre Director
Joaquim Saldanha de Rosario ¢ Souza Director
Javier Escorriola Director
Judith de Barany Directora v Chair
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Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas y Junta Directiva de
Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S. A.

Informe sobre la auditoria de los estados financieros consolidados

Nuestra opinion

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos sus aspectos
materiales, la situacion financiera de Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,
S. A. (la“Corporacioén” o “CIFI”) al 31 de diciembre de 2023, asi como su desempefio financiero consolidado y
sus flujos de efectivo consolidados por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas de
Contabilidad NIIF.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros consolidados de la Corporaciéon comprenden:

e el estado consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2023;

el estado consolidado de utilidades integrales por el afio terminado en esa fecha;

el estado consolidado de cambios en el patrimonio por el afio terminado en esa fecha;
el estado consolidado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha; y

las notas a los estados financieros consolidados, que incluyen politicas contables materiales y otra
informacién explicativa.

Base para la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del
auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados de nuestro informe.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una
base para nuestra opinion.

Independencia

Somos independientes de la Corporacién de conformidad con el Cédigo Internacional de Etica para Profesionales
de la Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (Codigo de Etica del IESBA) y los requerimientos del codigo de ética
profesional para los contadores publicos autorizados que son relevantes para nuestra auditoria de los estados
financieros consolidados en la Republica de Panama. Hemos cumplido las demads responsabilidades de ética de
conformidad con el Cédigo de Etica del IESBA vy los requerimientos de ética de la Republica de Panama.

PricewaterhouseCoopers Panama, S.R.L., Plaza PwC, Piso 7, Calle 58-E y Ave. Ricardo Arango, Urbanizacién Obarrio
T: (507) 206-9200, Panamé - Republica de Panamé, www.pwe.com/interamericas
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Asuntos claves de la auditoria

Son asuntos que, a nuestro juicio profesional, fueron los més significativos en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados
del afio actual. Estos asuntos fueron abordados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados tomados en

conjunto y para formarnos nuestra opinion de auditoria al respecto, y no emitimos una opinién separada sobre los mismos.

Asunto clave de auditoria

Provision para pérdidas crediticias esperadas en préstamos
La Corporacion registra la provision para pérdidas crediticias
esperadas, basada en el concepto de pérdidas esperadas, tal y
como lo requiere la NIIF 9 - Instrumentos financieros:
reconocimiento y medicion. Esta estimacion es un éarea de
¢nfasis en nuestra auditorfa, ya que requiere de analisis
complejos y el uso de juicios subjetivos por parte de la gerencia
de la Corporacién, tales como: la probabilidad de
incumplimiento (PI), la estimacion de los parametros de pérdida
dada por el incumplimiento (PDI) y la inclusion de la
informacion prospectiva.

Al 31 de diciembre de 2023, el total de préstamos asciende a
US$365,000,826 y la provisién para pérdidas crediticias
esperadas a US$4,132,976. El total de préstamos registrados a
costo amortizado asciende a US$323,657,909 y el total de
préstamos registrados a valor razonable asciende a
US$41,342,917.

La Corporacién utiliza las siguientes metodologias para
determinar la provision para pérdidas crediticias esperadas:

Préstamos Evaluados Colectivamente

La provisién por deterioro comprende la pérdida crediticia
esperada “PCE” como el resultado del modelo de calificacion
de préstamos y el mecanismo para determinar la probabilidad
de incumplimiento del préstamo, segin la etapa de deterioro en
la que se asigno. Al 31 de diciembre de 2023, la Corporacion
mantenia  US$316,482,658 de  préstamos  evaluados
colectivamente y una provision para cartera de créditos de
US$3,761,161.

Préstamos Evaluados Individualmente

La Corporacion evalta los créditos deteriorados utilizando la
proyeccion de flujos de efectivo futuros y el comportamiento
crediticio del deudor. El monto de la pérdida es determinado en
base al saldo adeudado menos el valor presente neto ponderado
de los flujos futuros esperados. Al 31 de diciembre de 2023, la
Corporacion mantenia US$7,175,251 de préstamos evaluados
individualmente y una provision para cartera de créditos de
US$371,815.

Véase més detalle en las Notas 3f(vi). y 6 de los estados
financieros consolidados.

Forma en la cual nuestra auditoria abordé el asunto

Evaluamos el disefio y probamos la efectividad operativa de los
controles claves para la determinacién de la provision para
pérdidas crediticias esperadas en préstamos.

Estos controles incluyen la identificaciéon de los préstamos con
deterioro, el calculo de la provision para pérdidas crediticias
esperadas, la evaluacion de la data y las variables involucradas
en el célculo, asi como las aprobaciones y conciliacién contra los
registros contables.

Adicionalmente, hemos realizado pruebas de auditoria que
incluyen:

Para los préstamos evaluados colectivamente, realizamos lo
siguiente:

e Evaluamos la metodologia aplicada por la Corporacién en el
modelo de pérdidas crediticias esperadas, de conformidad
con la NIIF 9 “Instrumentos Financieros”, por medio de la
inspeccion de  politicas, manuales y metodologia
documentada y aprobada por el gobierno corporativo de la
Corporacion.

e Para una muestra de préstamos, obtuvimos los expedientes de
créditos y observamos la informacién financiera de los
deudores y la capacidad de pago que respalda las operaciones
de crédito y otros factores que pudiesen representar eventos
que ocasionen un incremento significativo de riesgo de
crédito, aspectos utilizados para determinar las calificaciones
de riesgos otorgadas.

® Evaluamos los supuestos aplicados por la Administracién con
relacion a las condiciones actuales de la economia y su
consideracion en el analisis prospectivo.

® Evaluamos y cotejamos los insumos utilizados por la
administracion en los modelos, tales como: saldos, la
segmentacion de la cartera, y calificaciones de riesgo de
crédito, con la informacion interna.

e Con base en la informacion anterior, recalculamos el 100%
de la provision colectiva de préstamos.

Para los préstamos evaluados individualmente, realizamos lo
siguiente:

e Evaluamos la evidencia objetiva de deterioro para su
clasificacion en etapa 3.

e Seleccionamos una muestra de préstamos y revisamos los
flujos de efectivo futuros estimados por la Administracion,
evaluamos la razonabilidad de los flujos esperados de repago
y lo comparamos contra la exposicion del deudor.

e Con base en la informacion anterior, recalculamos el 100%
de la provision individual de préstamos.
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Otra informacion

La Gerencia es responsable de la otra informacion. La otra informacion se refiere al “Informe de Actualizacion
Anual” (pero que no incluye los estados financieros consolidados ni nuestro correspondiente informe de auditorfa
sobre los mismos), que obtuvimos antes de la fecha de este informe de auditoria.

Nuestra opini6n sobre los estados financieros no abarca la otra informacion y no expresamos ninguna forma de
conclusion que proporcione un grado de seguridad al respecto.

En relacién con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacion
identificada anteriormente y, al hacerlo, considerar si la otra informacién es materialmente inconsistente con los
estados financieros consolidados o nuestros conocimientos obtenidos en la auditoria, o pareciera ser que existe
un error material. Si, basados en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existe un error material en esa
otra informacion, estamos obligados a informar ese hecho. No tenemos nada que informar a este respecto.

Responsabilidades de la gerencia y de los responsables del gobierno de la Corporacion en relaciéon con los
estados financieros consolidados

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros consolidados
de conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF, y del control interno que la gerencia considere necesario
para permitir la preparacion de estados financieros consolidados libres de errores materiales, debido a fraude o
error.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, la gerencia es responsable de evaluar la capacidad de
la Corporacion de continuar como negocio en marcha revelando, segin corresponda, los asuntos relacionados
con negocio en marcha y utilizando la base contable de negocio en marcha, a menos que la gerencia tenga la
intencién de liquidar la Corporacion o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno de la Corporacion son responsables de la supervision del proceso de reportes de
informacion financiera de la Corporacion.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados en su
conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opiniéon. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte un error material cuando
exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, podrian razonablemente esperarse que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman
basandose en los estados financieros consolidados.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, aplicamos nuestro
juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros consolidados, debido
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion. El
riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas elevado de aquel que resulte de un error, ya

que el fraude puede implicar colusioén. falsificacién. omisiones deliberadas. manifestaciones
intencionadamente erroneas o anulacion del control interno.
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e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Corporacion.

* Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
y las revelaciones relacionadas efectuadas por la gerencia.

¢ Concluimos sobre el uso apropiado por la gerencia de la base de contabilidad de negocio en marcha vy,
basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos si existe o no una incertidumbre material
relacionada con hechos o condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Corporacién para continuar como negocio en marcha. Si llegamos a la conclusién de que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre las
revelaciones correspondientes en los estados financieros consolidados o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuras
pueden ser causa de que la Corporacion deje de continuar como un negocio en marcha.

e Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros consolidados,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros consolidados representan las transacciones y los
hechos subyacentes de un modo que logren una presentacion razonable.

e Obtenemos evidencia suficiente y apropiada de auditoria respecto de la informacién financiera de las
entidades o actividades de negocio que conforman la Corporaciéon para expresar una opinién sobre los
estados financieros consolidados. Somos responsables de la direccion, supervision y ejecucién de la
auditoria de la Corporacién. Somos los tinicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la Corporacion en relacion con, entre otros asuntos, el
alcance planificado y la oportunidad de la auditoria, asi como los hallazgos significativos de la auditoria,
incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la Corporaciéon una declaraciéon de que hemos
cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacion con la independencia y hemos comunicado todas
las relaciones y demds asuntos que puedan razonablemente afectar a nuestra independencia y, cuando sea
aplicable, las acciones tomadas para eliminar las amenazas o salvaguardas aplicadas.

De los asuntos comunicados a los responsables del gobierno de la Corporacion, determinamos aquellos asuntos
que eran de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros consolidados del afo actual y que, por
lo tanto, son los asuntos clave de auditoria. Describimos esos asuntos en nuestro informe de auditoria a menos
que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban la divulgacion publica del asunto, o cuando, en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no deberia ser comunicado en
nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés publico de dicha comunicacion.
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Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion del contador publico
autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

* Queladireccion, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado fisicamente en territorio
panameno.

» El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Victor
Delgado, con niimero de idoneidad de contador publico autorizado No.3146.

*  Elequipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe, esta conformado por
Victor Delgado, Socio; Maribel Tejada, Socia y Christopher Collins, Gerente Senior.

r/'c_ea/oé.',aé buat ¢17u—.4/

27 de marzo de 2024
Panam4, Republica de Panama

Vi dh, byl

Victor Delgado
CPA 3146

Ny



Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

Notas
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 6,8
Inversiones en valores, neto 6
Préstamos por cobrar, neto 6
Titularizacién de participaciones en préstamos 26
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 10
Cuentas por cobrar por servicios de consultoria y estructuracion, neto 6
Derivados activos mantenidos para administracion de riesgo 6,23
Inversiones bajo el método de participacion 6,12
Propiedad de inversion 13
Llamada de margen 6,23
Plusvalia 11
Impuesto sobre la renta diferido 22
Otros activos 14
Total de activos
Pasivos y Patrimonio
Pasivos
Préstamos 6,9,15
Bonos 6,9,16
Valores comerciales negociables 6,9,17
Intereses acumulados por pagar
Pasivos de titularizacion 26
Derivados pasivos mantenidos para administracion de riesgo 23
Pasivo por arrendamiento
Otros pasivos 18
Total de pasivos
Patrimonio
Capital en acciones 19
Acciones en tesoreria 19
Capital adicional pagado
Valoracion de titulos de inversion
Ajuste de las subsidiarias en moneda extranjera
Utilidades retenidas
Total de patrimonio
Total de pasivos y patrimonio
Compromisos y contingencias
Préstamos pendientes por desembolsar 25
Lineas de crédito no utilizadas 6,15
Valor nominal de los derivados 23

Carta de crédito stand by

2023 2022
19,181,978 32,982,453
18,371,645 11,559,078

360,867,850 381,138,151
- 20,162,854

1,229,804 1,165,657
6,512,537 3,615,283

- 435,669

7,824,569 -
11,434,872 16,822,974
3,450,000 23,500,000
2,285,822 2,285,822
539,518 719,025
1,889,226 4,144,064
433,587,821 498,531,030
150,784,413 168,416,140
147,606,721 154,151,414
9,820,873 18,657,693
1,757,501 2,176,086

- 20,169,064

3,570,293 22,055,724
786,790 604,443
6,424,641 2,158,498
320,751,232 388,389,062
54,000,001 54,000,001
(3,673,618) (3,673,618)
85,000 85,000
(17,762) (132,031)
18,090 -
62,424,878 59,862,616
112,336,589 110,141,968
433,587,821 498,531,030
19,575,074 60,285,241
32,828,800 39,238,212
100,643,532 158,982,834
- 5,000,000

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Utilidades Integrales
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Délares de los Estados Unidos de América)

Ingresos por intereses:
Depésitos en bancos
Inversiones en valores
Préstamos por cobrar
Titularizacion por cobrar

Total de ingresos por intereses

Gasto por intereses:
Préstamos por pagar
Titulos de deuda
Titularizacion por pagar
Pasivo por arrendamiento

Total de gastos por intereses
Ingreso neto por intereses

Otros ingresos:
Comisiones de consultoria, estructuracién y otros, netas
Ganancia en instrumentos derivados y otros

activos financieros, neta

Total de otros ingresos
Utilidad operacional

Provision para pérdidas en préstamos

Pérdida por deterioro en cuentas por cobrar

Provision para pérdidas (reversion de provisién) en préstamos titularizados
Gasto de depreciacion y amortizacion

Gastos de personal

Otros gastos administrativos

Utilidad neta antes de impuestos
Impuesto sobre la renta

Utilidades integrales del afio

Otros (gastos) ingresos integrales:
Valoracién de titulos de inversion:
Cambios netos en la valoracién de titulos de inversion a valor razonable a través
de otro resultado integral
Ajuste de las subsidiarias en moneda extranjera

Utilidad integral

Utilidad bésica por accién

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Nota

26

26

21

25
10

22

20

2023 2022
566,237 253,390
1,234,730 259,878
37,859,144 31,593,733
678,285 1,787,725
40,338,396 33,804,726
(14,676,099) (9,723,895)
(15,966,217) (10,567,385)
(678,285) (1,787,725)
(55,056) (45,141)
(31,375,657) (22,124,146)
8,962,739 11,770,580
15,908,274 7,580,415
3,902,001 217,417
19,810,275 7,797,832
28,773,014 19,568,412
(3,303,685) (2,260,353)
(910,536) (984,835)
6,210 (6,210)
(329,830) (339,937)
(7,007,930) (4,725,655)
(6,249,028) (3,646,768)
10,978,215 7,604,654
(1,224,600) (427,092)
9,753,615 7,177,562
114,269 (132,031)
18,090 -
9,885,974 7,045,531
0.19 0.14




Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

Capital Valoracion de
Capital en Acciones en Adicional Titulos Otras Utilidades Total
Acciones Tesoreria Pagado de Inversién Reservas Retenidas de Patrimonio
Saldo al 31 de Diciembre de 2021 54,000,001 (3,673,618) 85,000 - - 58,524,924 108,936,307
Utilidad integral
Utilidad neta del afio - - - - 7,177,562 7,177,562
Cambio en la valoracion de los titulos en VPOUI - - (132,031) - - (132,031)
Total de utilidades integrales del afio: - - (132,031) - 7,177,562 7,045,531
Transacciones con accionistas de la Corporacién:
Impuesto complementario, Panaméa - - - - (28,509) (28,509)
Dividendos declarados (Nota 19) - - - - (5,811,361) (5,811,361)
Saldo al 31 de Diciembre de 2022 54,000,001 (3,673,618) 85,000 (132,031) - 59,862,616 110,141,968
Utilidad integral
Utilidad neta del afio - - - - 9,753,615 9,753,615
Cambio en la valoracion de los titulos en VPOUI - - 114,269 - - 114,269
Ajuste de las subsidiarias en moneda extranjera - - - 18,090 - 18,090
Total de utilidades integrales del afio - - 114,269 18,090 9,753,615 9,885,974
Transacciones con accionistas de la Corporacion:
Impuesto complementario, Panaméa - - - - (12,242) (12,242)
Dividendos declarados (Nota 19) - - - - (7,179,111) (7,179,111)
Saldo al 31 de diciembre de 2023 54,000,001 (3,673,618) 85,000 (17,762) 18,090 62,424,878 112,836,589

Las notas que se adjuntan son parte intergral de estos estados financieros consolidados.
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Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Délares de los Estados Unidos de América)

Notas 2023 2022
Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad neta del afio 9,753,615 7,177,562
Ajuste para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto provisto por
(utilizado en) las actividades de operacién:

Ganancia neta en instrumentos derivados y otros activos financieros (3,902,001) (217,417)
Provision para pérdidas en préstamos 6 3,303,685 2,260,353
(Reversion de provision) provision para préstamos titularizados (6,210) 6,210
Pérdida por deterioro en cuentas por cobrar 6 910,536 984,835
Gasto de depreciacion y amortizacion 10 329,830 339,937

Participacion en otros resultados integrales en inversiones
bajo el método de participacion 21 271,238 -
Ingresos por intereses (40,338,396) (33,894,726)
Gastos de intereses 31,375,657 22,124,146
Impuesto sobre la renta 21 1,224,600 427,092
Descartes de mobiliario, equipo y mejoras, neto 63 21
Cambio de moneda en mobiliario, equipo y mejoras, neto 2,582 -
Renegociacion de activos por derechos de uso 10 (374,471) 6,005
2,550,728 (786,003)

Cambios en:

Dep6sito con vencimientos originales mayor a noventa dias 8 (280,000) 3,000,000
Otros activos 7,440,076 (1,492,961)
Otras pasivos 301,329 (676,804)
Cobro de préstamos 157,970,890 79,661,085
Desembolsos de préstamos (139,211,864) (105,726,625)
26,220,431 (25,235,305)
Impuesto sobre la renta pagado (35,000) (350,722)
Intereses recibidos 37,871,520 32,049,293
Intereses pagados (31,115,958) (19,435,981)
6,720,562 12,262,590
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de operacion 35,491,721 (13,758,718)

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Adquisicion de inversiones en valores 6 (209,193,737) (11,801,267)
Producto de ventas, redencion y amortizacion de inversiones en valores 6 202,491,620 4,300,000
Inversiones bajo el método de participacion (8,095,807) -
Adquisicion de plusvalia - (2,285,822)
Adquisicion de mobiliario, equipos y mejoras 10 (22,151) (28,974)

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (14,820,075) (9,816,063)

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Producto de préstamos por pagar 9 57,251,200 98,450,000
Repagos de préstamos por pagar 9 (74,882,927) (79,408,364)
Producto de la emision bonos 9 47,045,000 36,662,000
Repagos de bonos 9 (71,059,795) (20,774,906)
Producto de valores comerciales negociables 9 10,385,000 28,744,000
Repago de valores comerciales negociables 9 (19,221,820) (30,298,295)
Llamada de margen 22 20,050,000 (17,270,000)
Impuesto complementario pagado (12,242) (28,509)
Dividendos pagados (4,306,537) (8,116,785)
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de financiamiento (34,752,121) 7,959,141
Disminucién neta en efectivo y equivalentes de efectivo (14,080,475) (15,615,640)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 32,982,453 48,598,072
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 8 18,901,978 32,982,432

Las notas que se adjuntan son parte intergral de estos estados financieros consolidados.
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Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,
S. A.y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

1.

Entidad que Reporta

Corporaciéon Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S. A.
(“CIFI”) fue constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Costa Rica el 10 de
agosto de 2001 e inici6 operaciones en julio de 2002. A partir del 4 de abril de 2011, CIFI
fue legalmente redomiciliada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama.

La estructura empresarial de CIFI se basa en tres segmentos: la concesion de préstamos para
financiar proyectos de infraestructura en América Latina, los servicios de asesoramiento y
estructuracién, y los servicios de gestion de activos, que se evallan como segmentos
separados de la actividad de CIFI.

A partir del 1 de julio de 2016, CIFI tomo la decision de trasladar su sede de Arlington,
Virginia a la Ciudad de Panama; la presencia en Panama le ha permitido estar mas cerca de
las operaciones en América Latina y el Caribe, las cuales son el ambito central de sus
negocios. Panama es un centro financiero importante en América Latina y el Caribe, y es un
enclave logistico que permite acceso directo a la region.

Las oficinas principales de CIFI estan localizadas en la Torre MMG, Piso 13, Oficina 13A,
Avenida Paseo Roberto Motta, Costa del Este, Ciudad de Panamé, Republica de Panama.

CIFI posee o controla las siguientes compafiias subsidiarias:

Pais de

Actividad Incorporacion Participacién Controladora
2023 2022

CIFI SEM, S. A. Administracion de Personal Panama 100% 100%
Estructuracion de Préstamos y

CIFI PANAMA, S. A. Financiacion Panama 100% 100%
CIFI LATAM, S. A. Estructuracion de Préstamos y

Financiacion Panama 100% 100%

CIFI SERVICE, S. A. Servicios de Asesoria Panama 100% 100%
CIFI ASSET MANAGEMENT LTD. Administracién de Fondos de

Inversién Islas Caiman 100% 100%

FINENGE CONSULTORIA LTDA. Servicios de Asesoria Brasil 99.97% 99.97%

Este grupo de empresas se denomina la "Corporacién”.

Los estados financieros consolidados fueron recomendados para emision por el Comité de
Auditoria el 15 de febrero de 2024 y aprobados por la Junta Directiva el 21 de marzo de
2024.

Base de Preparacion

(a) Declaracion de Cumplimiento
Los presentes estados financieros consolidados se han elaborado de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés) (Normas de
Contabilidad NIIF).

Los estados financieros consolidados de la Corporacion han sido preparados de acuerdo
con las Normas de Contabilidad NIIF. Las Normas de Contabilidad NIIF comprenden
las Normas de Contabilidad NIIF, las Normas NIC y las Interpretaciones desarrolladas
por el Comité de Interpretaciones de las NIIF (Interpretaciones CINIIF) o su organismo
predecesor, el Comité Permanente de Interpretaciones.
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Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,
S. A.y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

2.

Base de Preparacion (Continuacion)

(b)

(©)

(d)

Base de Medicion

Los presentes estados financieros consolidados se han elaborado sobre la base del coste
histérico, a excepcion de los instrumentos financieros derivados y determinados
préstamos y valores de inversion que se valoran a su valor razonable, las inversiones
inmobiliarias a su valor razonable y los bonos designados como partidas cubiertas en
relaciones de cobertura del valor razonable cualificadas, que se valoran a su coste
amortizado ajustado por las pérdidas o ganancias de la cobertura. El estado de situacion
financiera consolidado se presenta por orden de posicion de liquidez.

Moneda Funcional y de Presentacion

Los importes incluidos en los estados financieros de cada una de las entidades que
componen la Corporacién se miden en la moneda del entorno econémico principal en
el que opera cada entidad; es decir, su moneda funcional. Los estados financieros
consolidados se presentan en dolares de los Estados Unidos de América (US$), la
moneda de presentacion de la Corporacion.

La unidad monetaria de la Republica de Panama es el balboa, que esté a la par y es de
libre cambio con el dolar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de
Panama no emite su propio papel moneda y, en su lugar, se utiliza el délar (US$) de
los Estados Unidos de América como moneda legal y funcional. Todos los activos y
pasivos de la Corporacién estan denominados en dolares de los Estados Unidos de
América. Ademas, los aportes de los accionistas y las acciones ordinarias estan
denominados en esa moneda.

Uso de Estimaciones y Juicios

La preparacion de estados financieros consolidados de conformidad con las Normas de
Contabilidad NIIF requiere que la Administracion efectle juicios, estimaciones y
supuestos que afectan la aplicacién de politicas contables y las cifras reportadas de los
activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

Los estimados y decisiones subyacentes son revisados sobre una base continua. Las
revisiones a las estimaciones contables son reconocidas en el afio de revisién y en
cualquier afio futuro afectado.

La informacion relacionada con las areas significativas de incertidumbre de estimacién
y juicios criticos en la aplicacion de las politicas contables que tienen el efecto mas
significativo en las cifras reconocidas en los estados financieros consolidados se
detallan en las siguientes notas:

e Reserva para pérdidas en préstamos e intereses por cobrar, Nota 6; y
e Valor Razonable de los instrumentos financieros, Nota 24.
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Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,
S. A.y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

3.

Politicas Contables Materiales

()

(b)

Modificaciones Adoptadas por la Corporacion

Las siguientes modificaciones se aplican por primera vez a los periodos de informacion
financiera que comienzan a partir del 1 de enero de 2023.

Informacion a revelar sobre politicas contables - Modificaciones a la NIC 1y a la
Declaracion de Précticas contables 2 de las NIIF

El IASB modificd la NIC 1 para exigir a las entidades que revelen sus politicas
contables materiales en lugar de las significativas. Las modificaciones definen lo que
es "informacion material sobre politicas contables" y explican cémo identificar cuando
la informacion de politicas contables es material. Ademas, aclaran que no es necesario
revelar informacion inmaterial sobre politicas contables. Si se divulga, no debe ocultar
la informacion contable significativa.

Para respaldar esta modificacion, el CNIC también modifico la Declaracion de Préctica
2 de las NIIF sobre la realizacion de juicios de importancia relativa, con el fin de
proporcionar orientaciones sobre como aplicar el concepto de importancia relativa a la
informacidn a revelar sobre politicas contables.

Definicion de las estimaciones contables - Modificaciones de la NIC 8

La modificacion de la NIC 8 Politicas contables, cambios en las estimaciones contables
y errores aclara como deben distinguir las empresas en los cambios de politicas y las
estimaciones contables. La distincién es importante porque los cambios en las
estimaciones contables se aplican prospectivamente a transacciones futuras y a otros
eventos futuros, mientras que los cambios en las politicas contables se aplican
generalmente de forma retrospectiva a transacciones pasadas y a otros eventos pasados,
asi como al periodo actual.

Las modificaciones indicadas no han tenido ninguna repercusion en el importe
reconocido en periodos anteriores. No se espera que afecten significativamente a los
periodos actuales o futuros.

Modificaciones emitidas, pero aun no adoptadas por la Corporacion

Pasivos no corrientes con pactos - Modificaciones de la NIC 1

Las modificaciones introducidas en la NIC 1 Presentacion de Estados Financieros en
2020 aclaran que los pasivos se clasifican como corrientes 0 no corrientes, en funcion
de los derechos que existan al final del ejercicio sobre el que se informa. La
clasificacion no se ve afectada por las expectativas o0 acontecimientos de la entidad
posteriores a la fecha de presentacidn (por ejemplo, la recepcion de una renuncia o el
incumplimiento de un pacto). Las modificaciones también aclaran el significado de la
NIC 1 cuando se refiere a la "liquidacion” de un pasivo.
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Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,
S. A.y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)
(b) Modificaciones emitidas, pero aun no adoptadas por la Corporacion (continuacion)

En octubre de 2022, el IASB introdujo nuevas modificaciones en la NIC 1 en respuesta a las
inquietudes suscitadas por estos cambios en la clasificacion de los pasivos como corrientes
0 Nno corrientes.

Las nuevas modificaciones aclaran que las clausulas de los acuerdos de préstamo no
afectardn a la clasificacion de un pasivo como corriente 0 no corriente en la fecha de
presentacion si la entidad s6lo debe cumplir las clausulas después de la fecha de presentacion.
Sin embargo, si la entidad debe cumplir una clausula antes o en la fecha de presentacion de
la informacion, ello afectard a la clasificacion como corriente o no corriente, incluso si sélo
se comprueba el cumplimiento de la clausula después de la fecha de presentacion de la
informacion.

Las modificaciones exigen revelar informacion si una entidad clasifica un pasivo como no
corriente y ese pasivo esta sujeto a pactos que la entidad debe cumplir en los 12 meses
siguientes a la fecha de presentacion de la informacién. La informacion a revelar incluye lo
siguiente:

e el importe en libros del pasivo,

e informacion sobre las clausulas, y

e hechos y circunstancias, si los hubiera, que indiquen que la entidad puede tener
dificultades para cumplir los acuerdos.

Las modificaciones deben aplicarse retroactivamente de conformidad con los requisitos
normales de la NIC 8 Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores.
Se aplicaran normas transitorias especiales si una entidad hubiera adoptado anticipadamente
las modificaciones de 2020 relativas a la clasificacion de los pasivos como corrientes 0 no
corrientes

Las modificaciones debian aplicarse a partir del 1 de enero de 2022. Sin embargo, la fecha
de entrada en vigor se aplazd al 1 de enero de 2023 y posteriormente al 1 de enero de 2024.

Pasivo por arrendamiento financiero en venta con arrendamiento posterior - Modificaciones
de la NIIF 16

En septiembre de 2022, el IASB finalizé modificaciones de alcance limitado a los requisitos
para las transacciones de venta y arrendamiento posterior en la NIIF 16 Arrendamientos que
explican como una entidad contabiliza una venta y arrendamiento posterior después de la
fecha de la transaccion.

Las modificaciones especifican que, al medir el pasivo por arrendamiento posterior a la venta
y arrendamiento posterior, el vendedor-arrendatario determina los 'pagos de arrendamiento’
y los 'pagos de arrendamiento revisados' de una manera que no resulte en que el vendedor-
arrendatario reconozca cualquier monto de la ganancia. o pérdida que se relacione con el
derecho de uso que conserva. Esto podria afectar particularmente a las transacciones de venta
y arrendamiento posterior donde los pagos de arrendamiento incluyen pagos variables que
no dependen de un indice o una tasa.

La Administracion estad evaluando el impacto de los cambios que estas modificaciones
tendrian en los estados financieros consolidados y las revelaciones de la Corporacion.

La fecha efectiva para esta modificacion es para los periodos iniciados el 1 de enero de 2024.

Las politicas contables establecidas a continuacion han sido aplicadas consistentemente a todos
los afios presentados en estos estados financieros consolidados.
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Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,
S. A.y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(©)

Base de Consolidacion

(i) Subsidiaria

La Corporacion tiene control sobre una subsidiaria cuando est4 expuesta, o tiene
derechos a rendimientos variables procedentes de su participacion en la subsidiaria;
y tiene la capacidad de influir en esos rendimientos a través de su poder sobre esa
subsidiaria. Los estados financieros de las subsidiarias, descritas en la Nota 1, se
incluyen en los estados financieros consolidados desde la fecha en que la
Corporacion obtiene el control y cesa cuando la Corporacion pierde el control.

Los ingresos y gastos de una subsidiaria adquirida o dispuesta durante el afio se
incluyen en el estado consolidado de utilidades integrales a partir de la fecha
efectiva de adquisicion/absorcion o hasta la fecha efectiva de disposicion, segin
corresponda.

(ii) Transacciones Eliminadas en la Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los saldos de activos, pasivos,
patrimonio, ingresos y gastos de la Corporacion Interamericana para el
Financiamiento de Infraestructura, S. A.y sus subsidiarias CIFI SEM, S. A., CIFI
Panama, S. A., CIFI Latam, S. A., CIFI Services, S. A., CIFI Asset Management
Ltd., y Finenge Consultoria Ltda. Todos los activos y pasivos intragrupo, el
patrimonio, ingresos, gastos y los flujos de efectivo relacionado a las transacciones
entre la Corporacién y las subsidiarias se eliminan en la preparacion de estos
estados financieros consolidados.

(iii) Entidades Estructuradas

Las entidades estructuradas (EE) son entidades creadas para lograr un objetivo
especifico y bien definido, como el aseguramiento de activos especificos o la
ejecucion de un préstamo u operacién de préstamo concretos. Una EE se consolida
si basandose en una evaluacion del fondo de su relacién con la Corporacion y de
los riesgos y beneficios de la EE la Corporacion concluye que controla la EE. Las
siguientes circunstancias pueden indicar una relacion en la que en esencia la
Corporacion controla y por lo tanto consolida una EE:

e Las actividades de la EE se llevan a cabo en nombre de la Corporacion, de
acuerdo con sus necesidades empresariales especificas, con el fin de que la
Corporacion obtenga beneficios del funcionamiento de la EE.

e La Corporacion tiene el poder de decision para obtener la mayor parte de los
beneficios de las actividades de la EE o mediante la creacion de un mecanismo
de "piloto automatico”, la Corporacion ha delegado dicho poder de decision.
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3. Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(©)

Base de consolidacion (continuacion)
(iii) Entidades Estructuradas (continuacion)

e La Corporacion tiene los derechos para obtener la mayor parte de los
beneficios de la EE y, por lo tanto, puede estar expuesta a los riesgos
relacionados con las actividades de la EE.

e La Corporacion retiene la mayor parte de los bienes o riesgos residuales de sus
activos relacionados con la EE para obtener los beneficios de sus actividades.

La evaluacion para determinar si la Corporacion tiene control sobre una SE se lleva
a cabo en el momento inicial, y normalmente no se realiza una reevaluacion
posterior en ausencia de cambios en la estructura o en la condicién de la SE, o de
transacciones adicionales entre la Corporacion y la SE. Los cambios cotidianos en
las condiciones del mercado no suelen dar lugar a una reevaluacién del control. Sin
embargo, a veces los cambios en las condiciones de mercado pueden alterar el
fondo de la relacion entre la Corporacién y la SE vy, en estos casos, la Sociedad
determina si el cambio justifica una nueva evaluacion del control basandose en los
hechos y circunstancias especificos. Si las acciones voluntarias de la Corporacién,
como prestar importes superiores a las lineas de liquidez existentes o ampliar los
plazos mas alla de los establecidos originalmente, modifican la relacion entre la
Corporacién y una SE, la Corporacion lleva a cabo una nueva evaluaciéon del
control de la SE.

(d) Transacciones en Moneda Extranjera

(€)

La moneda funcional de la Corporacién es el dolar de los Estados Unidos de América
(US$) y todos los activos y pasivos son denominados en esta moneda. En el caso de
que la Corporacion mantenga activos y pasivos denominados en monedas distintas del
dolar de los Estados Unidos de América, la Corporacién convierte el valor de estos
activos o pasivos en délar de los Estados Unidos de América utilizando la tasa de
cambio vigente entre la moneda en la cual los activos o pasivos estan denominados y
el dolar de los Estados Unidos de América a la fecha de reporte. Las transacciones en
moneda extranjera se convierten a la tasa de cambio extranjera en la fecha de la
transaccion. Las ganancias o pérdidas producto de la conversién son presentadas en los
resultados.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen efectivo en caja, saldos sin restriccion
mantenidos con bancos, y activos financieros altamente liquidos con vencimientos
originales menores a tres meses, los cuales estan sujetos a un riesgo de cambio poco
significativo en su valor razonable, y son utilizados por la Corporacion para la
administracién de sus compromisos a corto plazo.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacién)

(f)

Activos y Pasivos Financieros

(i)

(i)

Reconocimiento y Medicion Inicial

La Corporacion reconoce inicialmente los préstamos por cobrar, los préstamos
sobre titulos de deuda emitidos, los bonos corporativos y el papel comercial en la
fecha en que se originan. Todos los demés instrumentos financieros se reconocen
en la fecha de negociacion, que es la fecha en la que la Corporacion se convierte
en parte de las disposiciones contractuales del instrumento. Un activo o pasivo
financiero se valora inicialmente por su valor razonable mas, en el caso de un
elemento no contabilizado al valor razonable con cambios en resultados, los
costes de transaccion que sean directamente atribuibles a su adquisicion o
emision.

Clasificacion

Activos Financieros

La NIIF 9 contiene tres categorias principales de clasificacion para activos
financieros: medidos al costo amortizado, al valor razonable con cambios en otras
utilidades integrales (VRCOUI) y al valor razonable con cambios en resultados
(VRCR).

Un activo financiero es medido a costo amortizado si cumple con las dos
condiciones siguientes y no esta designado como a VRCR:

e El activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener los activos para obtener los flujos de efectivo contractuales.

e Los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas
especificas a los flujos de efectivo que son unicamente pagos del principal e
intereses sobre el saldo vigente.

Un instrumento de deuda es medido a VRCOUI solo si cumple con las dos
condiciones siguientes y no esta designado como a VRCR:

e EIl activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
logrado tanto al recaudar flujos de efectivo contractuales como al vender
activos financieros.

e Los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas

especificas a los flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el saldo vigente.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(f)

Activos y Pasivos Financieros (continuacion)

(i) Clasificacion (continuacién)

Activos Financieros (continuacion)

Los derivados implicitos en contratos donde el principal es un activo financiero
en el alcance de la norma nunca se dividen. En cambio, el instrumento financiero
hibrido en su conjunto se evalla para su clasificacion.

Evaluacion del Modelo de Negocio

La Corporacion hace una evaluacion del objetivo de un modelo de negocio en el
gue un activo se mantiene a nivel de cartera porque refleja mejor la forma en que
se administra la entidad y se proporciona informacién a la Administracion. La
informacidn considerada incluye:

e Las politicas y objetivos establecidos para la cartera y el funcionamiento de
esas politicas en la practica. En particular, si la estrategia de la Administracion
se centra en obtener ingresos por intereses contractuales, mantener un perfil
de tasas de interés particular, igualar la duracion de los activos financieros
con la duracién de los pasivos que financian esos activos o realizar flujos de
efectivo mediante la venta de los activos;

e CoOmo se evalua e informa el desempefio de la cartera a la Administracion de
la Corporacién;

e Los riesgos que afectan el rendimiento del modelo de negocio (y los activos
financieros que se mantienen dentro de ese modelo de negocio) y como se
gestionan esos riesgos;

e COmo se compensa a los gerentes de la entidad, por ejemplo, si las
compensaciones se basan en el valor razonable de los activos administrados
o en los flujos de efectivo contractuales recaudados; y

e La frecuencia, el volumen y el momento de las ventas en afios anteriores, las
razones de tales ventas y sus expectativas sobre la actividad de ventas futura.
Sin embargo, la informacion sobre la actividad de ventas no se considera
aisladamente, sino como parte de una evaluacion general de como se logra el
objetivo declarado de la Corporacién de administrar los activos financieros y
como se realizan los flujos de efectivo.

Los activos financieros que se mantienen para negociar o administrar y cuyo
rendimiento se evalta sobre la base del valor razonable se miden a VRCR porque
no se retienen para recaudar flujos de efectivo contractuales ni para recaudar
flujos de efectivo contractuales y vender activos financieros.

-17-



Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,
S. A.y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(f)

Activos y Pasivos Financieros (continuacion)

(ii) Clasificacion (continuacion)

Activos Financieros (continuacion)

Evaluacion para determinar si los Flujos de Caja Contractuales son Unicamente
Pagos de Principal e Intereses

Para los efectos de esta evaluacion, el principal se define como el valor razonable
del activo financiero en el reconocimiento inicial. El interés se define como la
contraprestacion por el valor temporal del dinero y por el riesgo crediticio
asociado con el monto principal pendiente durante un periodo de tiempo
particular y por otros riesgos y costos basicos (por ejemplo, riesgo de liquidez y
costos administrativos), al igual que el margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son Unicamente pagos del
principal e intereses, la Corporacion considera los términos contractuales de los
instrumentos. Esto incluye evaluar si el activo financiero contiene un término
contractual que podria cambiar el momento o el monto de los flujos de efectivo
contractuales de manera que no cumpla con esta condicion. Al realizar la
evaluacidn, la Corporacion considera:

e Eventos contingentes que cambiarian la cantidad y el momento de los flujos
de efectivo;

e Caracteristicas de apalancamiento;

e Condiciones de prepago y extension;

e Términos que limitan el reclamo de la Corporacion a los flujos de efectivo de
activos especificados - ejemplo, acuerdos de activos sin recurso; y

e Caracteristicas que modifican la consideracion del valor del dinero en el
tiempo - ejemplo, revision periodica de las tasas de interés.

La Corporacién mantiene una cartera de préstamos a largo plazo para la que tiene
la opcion de proponer la revision del tipo de interés en las fechas de reajuste
periddico. Estos derechos de revision estan limitados a la tasa de mercado en el
momento de la revision. Los prestatarios tienen la opcién de aceptar la tasa
revisada o canjear el préstamo a la par sin penalizacion. La Corporaciéon ha
determinado que los flujos de efectivo contractuales de estos préstamos son
unicamente pagos del principal e intereses porque la opcion varia la tasa de interés
de manera que refleja una consideracion del valor temporal del dinero, riesgo de
crédito, otros riesgos crediticios basicos y costos asociados con el monto principal
pendiente.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(f) Activos y Pasivos Financieros (continuacion)

(i)

(i)

(iv)

Clasificacion (continuacion)

Pasivos Financieros

Los pasivos se contabilizan al costo o al costo amortizado, excepto por los bonos
en relaciones de cobertura calificadas que se miden al costo amortizado ajustado
por la ganancia o pérdida de cobertura.

Bajo la NIIF 9, todos los cambios en el valor razonable de los pasivos designados
como a VRCR generalmente se presentaran de la siguiente manera:

e El monto de cambio en el valor razonable atribuible a cambios en el riesgo de
crédito del pasivo se presenta en QUI;

e Lacantidad restante de cambio en el valor razonable se presenta en ganancias
0 pérdidas.

La Corporacién no ha designado ningin pasivo como a VRCR y no tiene la
intencion de hacerlo.

Baja en cuentas

Un activo financiero es dado de baja cuando la Corporacién pierde control sobre
los derechos contractuales que componen el activo. Esto ocurre cuando los
derechos son realizados, expiran, o son cedidos. La Corporacién da de baja un
pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales se cumplen, cancelan o
expiran.

Modificaciones de Activos Financieros

Si se modifican los términos de un activo financiero, la Corporacion evalla si los
flujos de efectivo del activo modificado son sustancialmente diferentes. Si los
flujos de efectivo son sustancialmente diferentes, entonces los derechos
contractuales a los flujos de efectivo del activo financiero original se consideran
caducados. En este caso, el activo financiero original se da de baja en cuentas y
un nuevo activo financiero se reconoce a valor razonable.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(f)

Activos y Pasivos Financieros (continuacion)

(iv) Modificaciones de Activos Financieros (continuacion)

(v)

Si los flujos de efectivo del activo modificado contabilizado al costo amortizado
no son sustancialmente diferentes, la modificacion no dard como resultado la baja
en cuentas del activo financiero. En este caso, la Corporacién vuelve a calcular el
importe en libros bruto del activo financiero y reconoce el importe que surge del
ajuste del importe en libros bruto como una ganancia o pérdida por modificacién
en resultados. Si dicha modificacion se lleva a cabo debido a dificultades
financieras del prestatario, entonces la ganancia o pérdida se presenta junto con
las pérdidas por deterioro. En otros casos, se presenta como ingreso por intereses.

Medicion del Valor Razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado
por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del
mercado principal en la fecha de medicion, o en su ausencia, en el mercado mas
ventajoso al cual la Corporacion tenga acceso a esa fecha. El valor razonable de
un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

Cuando esté disponible, la Corporacion mide el valor razonable de un instrumento
utilizando un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un
mercado es considerado como activo, si las transacciones de estos activos o
pasivos tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar
informacidn para fijar precios sobre una base continua.

Si no existe un precio cotizado en un mercado activo, entonces la Corporacién
utiliza técnicas de valoracion que maximizan el uso de datos de entrada
observables relevantes y minimizan el uso de datos de entrada no observables. La
técnica de valoracion escogida incorpora todos los factores que los participantes
del mercado tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

Si un activo o pasivo medido a valor razonable cuenta con precios de oferta o
demanda, entonces la Corporacion mide los activos y las posiciones largas al
precio de oferta y los pasivos y las posiciones cortas al precio de demanda.

La Corporacion reconoce las transferencias entre niveles de la jerarquia de valor
razonable al final del periodo de reporte durante el cual el cambio ha ocurrido.
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3. Politicas Contables Materiales (Continuacion)
(f)  Activos y Pasivos Financieros (continuacion)

(vi) Deterioro
La Corporacion reconoce las pérdidas por PCE en los siguientes instrumentos
financieros que no se miden a VRCR:

e Activos financieros que son instrumentos de deuda.
e Compromisos de préstamos emitidos y garantias financieras.
No se reconoce pérdida por deterioro sobre inversiones de capital.

La Corporacién mide los montos de pérdida en una cantidad igual a la PCE de
por vida, a excepcion de los siguientes, para los cuales se miden como PCE de 12
meses:

e Valores de inversion de deuda que se determina que tienen un riesgo de
crédito bajo en la fecha de reporte.

e Otros instrumentos financieros sobre los cuales el riesgo de crédito no ha
aumentado significativamente desde su reconocimiento inicial.

PCE de 12 meses es la porcion de PCE que resulta de eventos de incumplimiento
en un instrumento financiero que son posibles dentro de los 12 meses posteriores
a la fecha de reporte.

Medicion de Pérdidas Crediticias Esperadas (PCE)
PCE es una estimacién ponderada de la probabilidad de pérdidas crediticias. Se
mide de la siguiente manera:

e Activos financieros que no tienen deterioro crediticio en la fecha de reporte:
como el valor actual de todos los faltantes de efectivo.

e Activos financieros con deterioro crediticio en la fecha de reporte: como la
diferencia entre el valor bruto en libros y el valor presente de los flujos de
efectivo futuros estimados.

e Compromisos de preéstamos no utilizados: como el valor presente de la
diferencia entre los flujos de efectivo contractuales que se adeudan a la
Corporacion si el compromiso se desembolsa y los flujos de efectivo que la
Corporacion espera recuperar.

e Contratos de garantia financiera: los pagos esperados para reembolsar al
titular menos los montos que la Corporacion espera recuperar.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacién)

(f)

Activos y Pasivos Financieros(continuacion)

(vi) Deterioro (continuacion)

Activos Financieros Reestructurados

Si los términos de un activo financiero son renegociados o modificados o un
activo financiero existente es reemplazado por uno nuevo debido a dificultades
financieras del prestatario, entonces se realiza una evaluacion de si el activo
financiero debe ser dado de baja y la PCE se mide de la siguiente manera:

e Si la reestructuracion esperada no dard como resultado la baja en cuentas del
activo existente, entonces los flujos de efectivo esperados que surgen del
activo financiero modificado se incluyen al calcular los faltantes de efectivo
del activo existente.

e Si la reestructuracion esperada dara como resultado la baja en cuentas del
activo existente, entonces el valor razonable esperado del nuevo activo se trata
como el flujo de efectivo final del activo financiero existente en el momento
de su baja en cuentas. Este monto se incluye al calcular los faltantes de
efectivo del activo financiero existente que se descuentan desde la fecha
esperada de baja en cuentas hasta la fecha de reporte utilizando la tasa de
interes efectiva original del activo financiero existente.

Activos Financieros con Deterioro Crediticio

En cada fecha de reporte, la Corporacion evalta si los activos financieros
contabilizados a costo amortizado y los activos financieros de deuda reconocidos
a VRCOUI tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene "deterioro
crediticio” cuando ocurren uno 0 mas eventos que tienen un impacto perjudicial
en los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.

La evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye la
siguiente informacion observable:

o Dificultad financiera significativa del prestatario o emisor
e Un incumplimiento de contrato, tal como un evento incumplido o vencido

e Lareestructuraciéon de un préstamo o anticipo por parte de la Corporacion en
términos que la Corporacion no consideraria de otro modo
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(f)

Activos y Pasivos Financieros (continuacion)

(vi) Deterioro (continuacion)

Activos Financieros con Deterioro Crediticio (continuacion)

Es cada vez mas probable que el prestatario entre en bancarrota u otra
reorganizacion financiera

La desaparicion de un mercado activo para un titulo debido a dificultades
financieras.

Un préstamo que ha sido renegociado debido a un deterioro en la condicion del
prestatario generalmente se considera que tiene deterioro crediticio a menos que
exista evidencia de que el riesgo de no recibir flujos de efectivo contractuales se
haya reducido significativamente y no haya otros indicadores de deterioro.

Presentacion de Reservas para PCE en el Estado Consolidado de Situacion
Financiera

Las reservas para PCE son presentadas en el estado consolidado de situacion
financiera de la siguiente manera:

Activos financieros medidos a costo amortizado: como una deduccién del
valor en libros de los activos.

Compromisos de préstamos y contratos de garantias financieras:
generalmente, como una provision.

Cuando un instrumento financiero incluye tanto un componente utilizado
como uno no utilizado y la Corporacion no puede identificar la PCE en el
componente de compromiso de préstamos por separado de aquellos en el
componente utilizado: la Corporacion presenta una reserva de pérdida
combinada para ambos componentes. EI monto combinado se presenta como
una deduccién del valor en libros del componente utilizado. Cualquier exceso
de la provisién para pérdidas sobre el monto bruto del componente sorteado
se presenta como una provision; e

Instrumentos de deuda medidos en VRCOUI: no se reconoce ninguna
provision para pérdidas en el estado consolidado de situacion financiera
porque el valor en libros de estos activos es su valor razonable. Sin embargo,
la provision para pérdidas se revela y se reconoce en las ganancias
acumuladas.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(f)

Activos y Pasivos Financieros(continuacion)

(vi) Deterioro (continuacion)

Castigos

Los préstamos Yy los titulos de deuda se dan de baja cuando no hay perspectivas
realistas de recuperacion. Este es generalmente el caso cuando la Corporacion
determina que el prestatario no tiene activos o fuentes de ingresos que podrian
generar suficientes flujos de efectivo para pagar los montos sujetos al castigo. Sin
embargo, los activos financieros que se castiguen aln podrian estar sujetos a
actividades de seguimiento para cumplir con los procedimientos de la
Corporacion para la recuperacién de los montos adeudados. Cualquier
cancelacion debe ser recomendada por el Comité de Riesgos y aprobada por la
Junta Directiva.

Activos Financieros

La NIIF 9 contiene un modelo de “pérdida de crédito esperada” (PCE)
prospectivo. Esto requiere un juicio considerable sobre como los cambios en los
factores econdmicos afectan las PCE, que se determinaran sobre la base de una
probabilidad ponderada.

El modelo de deterioro se aplica a los activos financieros medidos a costo
amortizado o VRCOUI, a excepcion de las inversiones en instrumentos de
patrimonio.

Se utiliza un enfoque de deterioro en tres etapas para los activos financieros que
se desempefian en la fecha de origen o compra. Este enfoque se resume de la
siguiente manera:

e PCE de 12 meses: La Corporacion reconoce una provision para pérdidas
crediticias por un monto equivalente a las pérdidas crediticias esperadas de
12 meses. Esto representa la porcidn de las pérdidas crediticias esperadas a lo
largo de la vida de los eventos de incumplimiento que se esperan dentro de
los 12 meses desde la fecha de reporte, suponiendo que el riesgo de crédito
no ha aumentado significativamente después del reconocimiento inicial.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(f)

Activos y pasivos financieros (continuacion)
(vi) Deterioro (continuacion)

Activos Financieros (continuacion)

PCE vida esperada - crédito no deteriorado: La Corporacion reconoce una
provision para pérdidas crediticias por un monto equivalente a las pérdidas
crediticias esperadas de por vida para aquellos activos financieros que se
consideran que han experimentado un aumento significativo en el riesgo
crediticio desde su reconocimiento inicial. Esto requiere el calculo de PCE
basado en la probabilidad de incumplimiento de por vida (LTPD, por sus
siglas en inglés) que representa la probabilidad de incumplimiento que ocurre
durante la vida restante de los activos financieros. La reserva para pérdidas
crediticias es mas alta en esta etapa debido a un aumento en el riesgo de
crédito y al impacto de un horizonte temporal mas largo en comparacién con
PCE de 12 meses. Los criterios para reconocer un "Aumento Significativo en
el Riesgo Crediticio"”, para migrar de la PCE de 12 meses a la PCE de por vida
sin deterioro crediticio, son:

a. Si un pais es degradado 3 0 mas niveles, en un periodo de 6 meses
consecutivos, el Comité de Riesgos analizard todos los préstamos para
decidir qué préstamos migraran a la “Lista de Vigilancia”;

b. Zona roja del Sistema de Alerta Temprana (SAT). EI modelo SAT es un
sistema de puntuacién desarrollado internamente y basado en la solvencia
crediticia del cliente; y

c. Por eventos crediticios que puedan afectar el riesgo pais o industria, con
base en opinion documentada de la Unidad de Riesgos y aprobada por el
Comité de Creédito.

PCE por la vida remanente - crédito deteriorado: la Corporacion reconoce una
reserva para pérdidas por un monto igual a las pérdidas crediticias esperadas
de por vida, reflejando una probabilidad de incumplimiento (PI) del 100% a
través de los flujos de efectivo recuperables para el activo, para aquellos
activos financieros con deterioro crediticio.

Los activos financieros con deterioro crediticio al momento del
reconocimiento se clasifican en esta etapa con un valor en libros que ya refleja
las pérdidas crediticias esperadas a lo largo de la vida. El tratamiento contable
para estos activos comprados u originados con deficiencia de crédito (POCI,
por sus siglas en inglés) se presentan a continuacion.
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Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(f)

Activos y pasivos financieros (continuacion)
(vi) Deterioro (continuacion)

Activos Financieros (continuacion)

e POCI: Los activos comprados u originados con deterioro de crédito (POCI)
son activos financieros que tienen deterioro de crédito en el reconocimiento
inicial. Los activos de POCI se registran a su valor razonable en el
reconocimiento original y los ingresos por intereses se reconocen
posteriormente sobre la base de una tasa de interés efectiva ajustada por
crédito. Las PCE solo se reconocen o liberan en la medida en que haya un
cambio posterior en las pérdidas crediticias esperadas.

(g) Derivados Mantenidos para Gestion de Riesgo y Contabilidad de Cobertura

La Administracion utiliza instrumentos financieros derivados como parte de sus
operaciones. Estos instrumentos son reconocidos a valor razonable en el estado
consolidado de situacion financiera.

La Corporacion designa ciertos derivados mantenidos para la gestion de riesgos como
instrumentos de cobertura en las relaciones de cobertura que califican. En la
designacion inicial de la cobertura, la Corporacion documenta formalmente la relacion
entre el instrumento de cobertura y la partida cubierta, incluyendo el objetivo y la
estrategia de gestion de riesgos para llevar a cabo la cobertura, junto con el método que
se utilizara para evaluar la efectividad de la relacion de cobertura. La Corporacion
realiza una evaluacion, tanto al inicio de la relacion de cobertura como trimestralmente,
en cuanto a si se espera que el instrumento de cobertura sea "altamente efectivo” para
compensar los cambios en el valor razonable o los flujos de efectivo del elemento
cubierto durante el periodo para el cual se designa la cobertura, y si los resultados reales
de cada cobertura estan dentro del rango de 80-125 por ciento. Para los casos que se
salen de este rango, se elevan al ALCO para que evalGe la eficacia de la relacion de
cobertura, basandose en la NIIF 9.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(9)

(h)

Derivados Mantenidos para Gestion de Riesgo y Contabilidad de Cobertura
(continuacion)

Los instrumentos derivados reconocidos como coberturas de valor razonable cubren la
exposicion a cambios en el valor razonable de un activo o pasivo reconocido en el
estado consolidado de situacion financiera, o en el valor razonable de una parte
identificada de dicho activo o pasivo que es atribuible al riesgo cubierto especifico, que
podria afectar la ganancia o pérdida neta reconocida en los estados financieros
consolidados.

Cuando un derivado se designa como el instrumento de cobertura en una cobertura del
cambio en el valor razonable de un activo o pasivo reconocido, 0 un compromiso en
firme que podria afectar la ganancia o pérdida, los cambios en el valor razonable se
reconocen inmediatamente en ganancias o pérdidas. Los cambios en el valor razonable
de la partida de cobertura que es atribuible al riesgo cubierto se reconocen en ganancias
o pérdidas. Si la partida cubierta, en otras circunstancias, hubiera sido medida al costo
0 costo amortizado, entonces su valor en libros es ajustado considerando tales cambios
en el valor razonable de la partida de cobertura.

Si el derivado de cobertura expira, se vende, se cancela o se ejerce, o la cobertura ya
no cumple con los criterios para la contabilidad de cobertura del valor razonable, o la
designacion de la cobertura se revoca, la contabilidad de cobertura se suspende de
forma prospectiva. Cualquier ajuste hasta ese punto a una partida cubierta para la cual
se utiliza el método de interés efectivo, se amortiza en ganancias o pérdidas como parte
de la tasa de interés efectiva calculada para el elemento durante su vida remanente.

Inversiones en Valores
Los valores de inversion en el estado consolidado de situacion financiera incluyen:

e Inversiones en instrumentos de deuda medidos al costo amortizado; estos se miden
inicialmente al valor razonable mas los costos directos incrementales de la
transaccion, y posteriormente a su costo amortizado usando el método de interés
efectivo.

e Inversiones en instrumento de deuda y patrimonio medidos obligatoriamente a
VRCR o designados como a VRCR; estos son medidos a valor razonable con
cambios reconocidos inmediatamente en ganancias o pérdidas

e Instrumentos de deuda medidos a VRCOUI.

e Si la Corporacién se compromete con valores de inversion de patrimonio, estos
deberan ser designados como a VRCOUIL.
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Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(h)

(i)

Inversiones en Valores (continuacion)

Para los titulos de deuda medidos a VRCOUI, las ganancias y pérdidas se reconocen
en OUI, a excepcion de los siguientes, que se reconocen en utilidad o pérdida de la
misma manera que para los activos financieros medidos al costo amortizado:

e Ingresos por intereses utilizando el método de interés efectivo.
e PCEy reversiones.
e Ganancias y pérdidas por intercambio de divisas.

Cuando un instrumento de deuda medido a VRCOUI se da de baja, la ganancia o
pérdida acumulada previamente reconocida en OUI se reclasifica de patrimonio a
ganancias o pérdidas.

La Corporacion ha optado por presentar en OUI los cambios en el valor razonable de
ciertas inversiones en instrumentos de patrimonio que no se mantienen para negociar.
La eleccion se realiza instrumento por instrumento en el reconocimiento inicial y es
irrevocable.

Las ganancias y pérdidas en dichos instrumentos de patrimonio nunca se reclasificaran
a ganancias o pérdidas y no se reconocera deterioro en ganancias o pérdidas. Los
dividendos se reconocen en ganancias o pérdidas a menos que representen claramente
una recuperacion de una parte del costo de la inversién, en cuyo caso se reconoceran
en OUI. Las ganancias y pérdidas acumuladas reconocidas en OUI se transferiran a las
utilidades retenidas en la disposicién de una inversion.

Activos Mantenidos para la Venta

Los activos no corrientes son clasificados como mantenidos para la venta si es altamente
probable que sean recuperados principalmente a través de la venta en lugar de ser
recuperados mediante su uso continuo. Tales activos son generalmente medidos al mas
bajo entre su valor en libros y su valor razonable menos los costos de venta. Las pérdidas
por deterioro en la clasificacion inicial como mantenidos para la venta y las ganancias
o0 pérdidas subsecuentes son reconocidas en ganancias o pérdidas. La Corporacion revisa
el valor en libros de sus activos mantenidos para la venta para determinar si existe algun
indicio de deterioro. En el caso de que exista algun indicio, se estima el monto
recuperable del activo. El valor recuperable de un activo es el méas alto entre su valor en
uso y su valor razonable menos costos de venta. Una pérdida por deterioro es reconocida
si el valor en libros del activo excede su valor recuperable.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

1)

(k)

Mobiliario, Equipo y Mejoras, Neto

El mobiliario, equipo y mejoras son utilizados en las oficinas de la Corporacion. Estos
activos son presentados a su costo histérico menos depreciacion acumulada y
amortizacion. EIl costo histérico incluye el gasto que es directamente atribuible a la
adquisicion del activo.

Los costos subsecuentes son incluidos en el valor en libros del activo o reconocidos
como un activo separado, segun aplique, solo cuando existe la posibilidad de que la
Corporacion obtendréa los beneficios econdémicos futuros asociados con la propiedad, y
el costo pueda ser medido confiablemente. Los costos considerados como reparaciones
y mantenimiento son reconocidos en ganancias o pérdidas durante el periodo en el cual
se incurren.

Los gastos de depreciacion y amortizacidn son reconocidos en ganancias o pérdidas
bajo el método de linea recta considerando la vida util de los activos. La vida util
estimada de los activos es resumida a continuacion:

Mejoras 5 afios
Mobiliario y equipo 4-5 afos

El equipo es evaluado por deterioro siempre y cuando eventos o cambios en las
circunstancias indiquen que el valor en libros no pueda ser recuperable.

El valor en libros de un activo es ajustado a su valor de recuperacion si el valor en
libros del activo es mayor que su valor estimado recuperable. El valor recuperable es
el mayor entre su valor en uso y su valor razonable menos costos de venta.

Activos por Derecho de Uso

La Corporacién reconoce un activo por derecho de uso, que representa su derecho a
utilizar el activo subyacente, y un pasivo por arrendamiento, que representa su
obligacion de efectuar pagos futuros en concepto de arrendamiento.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(k)

0

(m)

Activos por Derecho de Uso (continuacion)

La Corporacion se acoge a la excepcién de la norma para los contratos de
arrendamiento identificados como arrendamientos de acuerdo con la NIC 17 y la
CINIIF 4, aplicando las siguientes opciones practicas para los contratos en vigor:

e Excepcion de no reconocer activos por derechos de uso y pasivos por
arrendamiento para contratos con un plazo inferior a 12 meses;

e Se excluyen los arrendamientos en los que el activo subyacente es de escaso valor;

e Seexcluyen los costes directos iniciales de medicion del activo por derecho de uso;
y

e Elrazonamiento retrospectivo se utiliza para determinar el plazo del arrendamiento,
cuando el contrato contiene opciones para prorrogarlo o rescindirlo.

Estas exenciones al reconocimiento y sus respectivos pagos se registran como gastos
de arrendamiento en el estado consolidado de utilidad integral del periodo.

La Corporacién valora sus activos de derecho de uso al coste menos la depreciacion
acumulada y se deprecian a lo largo del plazo del arrendamiento.

Inversiones Bajo el Método de Participacion

Las asociadas son todas las entidades sobre las que la Corporacion ejerce influencia
significativa pero no control. Generalmente, en estas entidades la Corporacion
mantiene una participacion de entre 20% y 50% de los derechos de voto. Las
inversiones en asociadas se valUan utilizando el método de participacion y se reconocen
inicialmente al costo.

Propiedad de Inversién

La propiedad de inversion se mide inicialmente a costo amortizado y subsecuentemente
a valor razonable con cambios reconocidos a través de ganancias y pérdidas. Si la
inversion es adquirida en un intercambio por un activo o activos no monetarios, el costo
de tal propiedad de inversién se mide al valor razonable.

Cualquier ganancia o pérdida en la disposicion de la propiedad de inversién (calculada
como diferencia entre el monto recibido por la venta y el valor en libros) es reconocido
en ganancias o pérdidas.

Cuando el uso de la propiedad cambia, la misma es reclasificada como propiedad,
planta y equipo, a su valor razonable a la fecha de reclasificacion convirtiéndose en su
costo en la contabilizacion subsiguiente.
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3. Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(n)

()

()

(@)

Plusvalia
La Corporacion reconoce la plusvalia en la fecha de adquisicion medido como el exceso
de (a) sobre (b) que se indica a continuacion:

la suma de:

(i) la contraprestacion transferida valorada generalmente requiere el valor
razonable en la fecha de adquisicion;
(if) el importe de cualquier participaciéon no controladora en la adquirida; y
(iii) en una combinacion de negocios realizada por etapas, el valor razonable en la
fecha de adquisicion de la participacion en el patrimonio neto que la
Corporacidn poseia anteriormente en la adquirida.

(b) el neto de los importes en la fecha de adquisicion de los activos identificables
adquiridos y los pasivos asumidos

Provisiones
Una provision es reconocida en el estado consolidado de situacion financiera cuando
la Corporacion ha adquirido una obligacion legal como resultado de un evento pasado,
y es probable que una salida de beneficios econdémicos sea requerida para liquidar la
obligacion.

La provision se aproxima al valor de liquidacion; sin embargo, el monto final puede
variar. EI monto estimado de la provision es ajustado en cada fecha de reporte,
afectando directamente las ganancias o pérdidas.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta estimado es el impuesto a pagar sobre la renta gravable del
afio, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha de reporte y cualquier otro
ajuste del impuesto sobre la renta de afios anteriores.

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por
cobrar en afios futuros, que resulta de diferencias temporarias entre los saldos en libros
de cada activo y pasivo para reportes financieros y los saldos para propositos fiscales,
utilizando las tasas impositivas que se esperan aplicar a las diferencias temporarias
cuando sean reversadas, basandose en las leyes que han sido aprobadas o a punto de
ser aprobadas a la fecha de reporte. Estas diferencias temporarias se espera que seran
reversadas en afos futuros. Si se determina que el impuesto diferido no se realizara en
los afios futuros, el impuesto diferido seré total o parcialmente reducido.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)
(@) Reconocimiento de Ingresos y Gastos

(i) Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses se reconocen en ganancias o pérdidas usando el
método de interés efectivo. La "tasa de interés efectiva” es la tasa que descuenta
exactamente los pagos o cobros en efectivo futuros estimados a lo largo de la vida
esperada del instrumento financiero para:

e El importe bruto en libros del activo financiero; o
e El costo amortizado del pasivo financiero.

Al calcular la tasa de interés efectiva para los instrumentos financieros distintos de
los activos con deterioro crediticio, la Corporacion estima los flujos de efectivo
futuros considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero,
pero no las pérdidas crediticias esperadas. En el caso de los activos financieros con
deterioro crediticio, la tasa de interés efectiva ajustada por el riesgo de crédito se
calcula utilizando los flujos de efectivo futuros estimados, incluidas las pérdidas
crediticias esperadas.

El calculo de la tasa de interés efectiva incluye los costos de transaccién y los
honorarios pagados o recibidos que son parte integral de la tasa de interés efectiva.
Los costos de transaccion incluyen costos incrementales que son directamente
atribuibles a la adquisicion o emisidn de un activo o un pasivo financieros.

Costo Amortizado e Importe Bruto

El costo amortizado de un activo o pasivo financiero es el monto al cual el activo o
pasivo financiero se mide en el reconocimiento inicial menos reembolsos del
principal, mas 0 menos la amortizacion acumulada usando el método de interés
efectivo de cualquier diferencia entre ese monto inicial y el monto de vencimiento,
para los activos financieros, ajustado por cualquier pérdida esperada de crédito.

El valor bruto en libros de un activo financiero es el costo amortizado de un activo
financiero antes de ajustarlo por cualquier pérdida esperada de crédito.

Calculo de Ingresos y Gastos por Intereses
Al calcular los ingresos y gastos por intereses, la tasa de interés efectiva se aplica
al importe bruto en libros del activo (cuando el activo no tiene deterioro crediticio)
0 al costo amortizado del pasivo. Todos los ingresos o gastos relacionados con los
compromisos forman parte de este calculo.
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3. Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(p) Reconocimiento de Ingresos y Gastos (continuacion)

(i)

(i)

Ingresos y Gastos por Intereses (continuacion)

Célculo de Ingresos y Gastos por Intereses (continuacion)

Sin embargo, para los activos financieros que presentan deterioro crediticio
posterior al reconocimiento inicial, los ingresos por intereses se calculan
aplicando la tasa de interés efectiva al costo amortizado del activo financiero. Si
el activo ya no tiene deterioro crediticio, entonces el célculo de los ingresos por
intereses revierte a la base bruta.

Para los activos financieros con deterioro crediticio en el reconocimiento inicial,
los ingresos por intereses se calculan aplicando la tasa de interés efectiva ajustada
por el riesgo de crédito al costo amortizado del activo financiero. El célculo de
los ingresos por intereses no revierte a una base bruta, aun cuando el riesgo de
crédito del activo mejore.

Ingresos y Gastos por Honorarios y Comisiones

Los ingresos y gastos por honorarios y comisiones que son integrales para la
medicion de la tasa de interés efectiva de un activo y pasivo financiero se incluyen
en la medicion de la tasa de interés efectiva. Cuando una comision es diferida, se
reconoce durante el periodo de vigencia del préstamo.

Otros ingresos por honorarios y comisiones son incluidos en otros ingresos de
operacion, que provienen de servicios que proporciona la Corporacion,
incluyendo servicios de consultoria y estructuracién, y son reconocidos a medida
que los servicios relacionados se lleven a cabo.

Los ingresos por comisiones y comisiones de los contratos con clientes se miden
en funcién de la contraprestacion especifica en un contrato con un cliente. La
Corporacion reconoce los ingresos cuando transfiere el control sobre un servicio
a un cliente.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(p) Reconocimiento de Ingresos y Gastos (continuacion)

(r)

©)

(t)

(if) Ingresos y Gastos por Honorarios y Comisiones (continuacion)
La siguiente tabla describe los productos, servicios y la naturaleza para los cuales
la Corporacion genera sus ingresos.

Naturaleza y tiempo de satisfaccion del

desempefio de las obligaciones, incluyendo Ingresos reconocidos bajo
Tipo de servicio términos significativos de pagos la NIIF 15
Consultoriay Asesorar a los clientes en la estructuracionde ~ El ingreso relacionado a la
Estructuracion los términos y condiciones establecidos enla  transaccion es reconocido en el

oferta de financiamiento y coordinacién entre  momento en que la transaccion es
los asesores legales de las contrapartes de  realizada.

prestamistas y prestatarios en todos los

aspectos legales relacionados con la oferta y

aceptacion de la linea de crédito, entre otros.

Ganancias en Instrumentos Derivados y otros Instrumentos Financieros

El ingreso neto proveniente de otros instrumentos financieros a valor razonable con
cambios en ganancias o pérdidas se relaciona con derivados no negociables mantenidos
para administracion de riesgo que no forman parte de una relacion de cobertura y
activos y pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en ganancias
0 pérdidas, e incluye todos los cambios realizados y no realizados del valor razonable.

Utilidad Basica por Accion

La Corporacion presenta datos de utilidad basica por accion (“UBA”) para sus acciones
comunes. La UBA es calculada al dividir la utilidad o pérdida que es atribuible a los
accionistas comunes de la Corporacién entre el promedio ponderado del nimero de
acciones comunes durante el periodo.

Informacion de Segmento

Un segmento de negocios es un componente de la Corporacion, cuyos resultados
operativos son revisados regularmente por la Administracién para tomar decisiones
sobre los recursos que seran asignados al segmento y asi evaluar su desempefio, y para
los cuales la informacion financiera esta disponible para este propdsito.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(t)

(u)

v)

Informacion de Segmento (continuacion)
La estructura empresarial de la Corporacion se basa en los tres segmentos siguientes:

Préstamos: Financiacion directa de proyectos de infraestructura en América Latina
y el Caribe a través de su balance o participacion.

Asesoria y Estructuracion: Incluye servicios de debida diligencia, estructuracion y
sindicacion de proyectos en una amplia gama de sectores y en numerosos paises
ubicados en América Latina y el Caribe.

Gestion de Activos: Proporciona a los inversores servicios diversificados de gestion
de carteras sobre préstamos directos para infraestructuras en zonas de alto
crecimiento demogréafico, mitigando al mismo tiempo los riesgos
medioambientales, sociales y de gobierno.

Beneficios de Empleados

(i)

(i)

Beneficios Empleados a Corto Plazo

Los beneficios de empleados a corto plazo son generados conforme un servicio
es provisto. Un pasivo es reconocido por el monto que se estima sera pagado si
la Corporacion tiene una obligacion legal presente o constructiva de pagar esta
cantidad como resultado de un servicio pasado provisto por el empleado y la
obligacion puede ser estimada de manera fiable.

Otros beneficios de Empleados a Largo Plazo

La obligacion neta de la Corporacién respecto a los beneficios de empleados a
largo plazo (ejecutivos claves) es la cantidad de beneficio futuro que los
ejecutivos han ganado en contraprestacion por sus servicios en el periodo actual
y en el futuro. El beneficio estd basado en el valor del reconocimiento generado
para determinar su valor presente. Las nuevas mediciones se reconocen en
ganancias o pérdidas en el periodo en que se generan.

Arrendamientos

Al inicio de un contrato, la Corporacion evalGa si un contrato es, o contiene, un contrato
de arrendamiento. Un contrato es, o contiene, un arrendamiento si el contrato transmite
el derecho de controlar el uso de un activo identificado por un periodo de tiempo a
cambio de una contraprestacion. Para evaluar si un contrato transmite el derecho de
controlar el uso de un activo identificado, la Corporacion evalia si:

El contrato implica el uso de un activo identificado: esto puede especificarse
explicita o implicitamente y debe ser fisicamente distinto o representar
sustancialmente toda la capacidad de un activo fisicamente distinto. Si el proveedor
tiene un derecho de sustitucion sustancial, entonces el activo no se identifica;
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(v) Arrendamientos (continuaciéon)

e La Corporacion tiene el derecho de obtener sustancialmente todos los beneficios
economicos del uso del activo durante el periodo de uso; y

e La Corporacion tiene el derecho de dirigir el uso del activo. La Corporacion tiene
este derecho cuando tiene los derechos de toma de decisiones que son los mas
relevantes para cambiar como y para qué propdsito se utiliza el activo. En casos
excepcionales en los que la decision sobre como y con qué propdsito se utiliza el
activo esta predeterminada, la Corporacion tiene el derecho de dirigir el uso del
activo si:

- La Corporacion tiene el derecho de operar el activo; o

- La Corporacion disefi6 el activo de manera que predetermina como y con qué
proposito se utilizara.

Al inicio o en la revaluacién de un contrato que contiene un componente de
arrendamiento, la Corporacion asigna la contraprestacién en el contrato a cada
componente de arrendamiento sobre la base de sus precios relativos independientes.
Sin embargo, para los arrendamientos de terrenos y edificios en los que es un
arrendatario, la Corporacion ha optado por separar los componentes sin arrendamiento
y no tener en cuenta los componentes del arrendamiento y los componentes que no
representan arrendamiento como un solo componente de arrendamiento.

La Corporacion reconoce un activo por derecho de uso y un pasivo por arrendamiento
en la fecha de inicio del arrendamiento. El activo por derecho de uso se mide
inicialmente al costo, que comprende el monto inicial del pasivo de arrendamiento,
ajustado por cualquier pago hecho antes o al inicio del arrendamiento, méas los costos
directos iniciales incurridos y una estimacidn de los costos para desmantelar y eliminar
el activo subyacente o para restaurar el activo subyacente o el sitio en el que se
encuentra, menos los incentivos de arrendamiento recibidos.

El activo por derecho de uso se deprecia posteriormente utilizando el método de linea
recta desde la fecha de inicio hasta el final de la vida util del activo por derecho de uso
o el final del plazo del arrendamiento, el que sea menor. La vida Gtil estimada de los
activos de derecho de uso se determina sobre la misma base que la del mobiliario,
equipo y mejoras. Ademas, el activo por el derecho de uso se reduce periédicamente
por pérdidas por deterioro, si las hubiera, y se ajusta para ciertas nuevas mediciones del
pasivo por arrendamiento.
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3.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(v) Arrendamientos (continuacién)

El pasivo de arrendamiento se mide inicialmente al valor presente de los pagos de
arrendamiento que no se pagan en la fecha de inicio, descontados utilizando la tasa de
interés implicita en el arrendamiento, o si esta tasa no se puede determinar facilmente,
la tasa de endeudamiento incremental de la Corporacion. La Corporacién utiliza su tasa
de endeudamiento incremental como tasa de descuento.

Los pagos por arrendamiento incluidos en la medicion del pasivo por arrendamiento
comprenden lo siguiente:

e Pagos fijos, incluidos pagos fijos en especie;

e Pagos de arrendamientos variables que dependen de un indice o una tasa,
inicialmente medidos utilizando el indice o tasa en la fecha de inicio;

e Las cantidades que se espera sean pagaderas en virtud de una garantia de valor
residual; y

e EIl precio de ejercicio bajo una opcion de compra que la Corporacion esta
razonablemente segura de ejercer, pagos de arrendamiento en un periodo de
renovacion opcional si la Corporacion esta razonablemente segura de ejercer una
opcion de extensién, y multas por la terminacion anticipada de un arrendamiento a
menos que la Corporacion esté razonablemente segura de que no lo terminara
anticipadamente.

El pasivo por arrendamiento se mide al costo amortizado utilizando el método de
interés efectivo. Se vuelve a medir cuando hay un cambio en los pagos de
arrendamiento futuros que surgen de un cambio en un indice o tasa, si hay un cambio
en la estimacion de la Corporaciéon del monto que espera pagar bajo una garantia de
valor residual, o si la Corporacion cambia su evaluacion de si se ejercerd una opcion
de compra, extension o terminacion.

Cuando el pasivo de arrendamiento se vuelve a medir de esta manera, se realiza un
ajuste correspondiente al valor en libros del activo por derecho de uso o se registra en
ganancias o pérdidas si el valor en libros del activo por derecho de uso se ha reducido
a cero.

La Corporacion presenta los activos por derecho de uso que no cumplen con la

definicion de propiedades de inversion en “mobiliario, equipo y mejoras” y los pasivos
de arrendamiento como tales en el estado consolidado de situacion financiera.
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3. Politicas Contables Materiales (Continuacion)

(v) Arrendamientos (continuacién)
Arrendamientos a Corto Plazo y Arrendamientos de Bajo Valor
La Corporacién ha optado por no reconocer los activos de derecho de uso y los pasivos
de arrendamiento para arrendamientos a corto plazo de equipo tecnologico que tienen
un plazo de arrendamiento de 12 meses o menos y arrendamientos de activos de bajo
valor. La Corporacion reconoce los pagos de arrendamiento asociados con estos
arrendamientos como un gasto bajo el método de linea recta durante el plazo del
arrendamiento.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Durante el afio, la Corporacion realiz6 transacciones con partes que son consideradas
relacionadas.

Las siguientes partidas fueron incluidas en el estado consolidado de situacion financieray en
el estado consolidado de utilidades integrales, y sus efectos son los siguientes:

2023

Pasivos —
Préstamos e
Intereses
Acumulados por

Activos -
Préstamos e
Intereses
Acumulados por

Ingresos por
Intereses sobre
Préstamos por

Gasto por
Intereses sobre
Préstamos por

Tipo de Entidad Relacion Cobrar Pagar Cobrar Pagar
Entidades
legales Accionistas 4,532,414 8,589,418 638,901 215,451
2022
Activos - Pasivos —
Préstamos e Préstamos e Ingresos por Gasto por
Intereses Intereses Intereses sobre Intereses sobre
Acumulados por Acumulados Préstamos por Préstamos por
Tipo de Entidad Relacion Cobrar por Pagar Cobrar Pagar
Entidades
legales Accionistas 5,977,314 15,010,175 529,090 904,161

Al 31 de diciembre de 2023, la Corporacion desembolso en su totalidad las lineas de crédito
comprometidas y no comprometidas con partes relacionadas, ademas de otras facilidades
crediticias (vease Nota 15).

Los miembros de la Junta Directiva han recibido una compensacion de US$172,800 (2022:

US$148,250) por asistir a las reuniones durante el periodo. La compensacion de los
ejecutivos clave se incluye en la Nota 5.
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5.

Beneficios a los Empleados

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2023, los gastos de personal incluyen salarios y
beneficios pagados a ejecutivos clave por US$ 758,883 (2022: US$ 546,648). En adicion a
los salarios de empleados, la Corporacion provee los siguientes beneficios a todos los
empleados de tiempo completo:

(@)

(b)

(©)

Todos los empleados de tiempo completo deben participar en los siguientes planes de
seguro, a menos gue se proporcione prueba de cobertura equivalente:

e Seguro médico
e Seguro de salud y vida
e Seguro de viaje

Plan de contribucion de retiro (PCR Simple): la Corporacidn contribuye con el 3% (31
de diciembre de 2022: 3%) del salario base anual de cada empleado. La Corporacion
hace sus contribuciones a un administrador de fondos independiente, y las reconoce
como gastos conforme se incurren. La Corporacion no tienen un compromiso futuro
para administrar los fondos aportados.

En junio de 2018, la Junta Directiva de la Corporacion aprobé la implementacion de
un plan de incentivo a largo plazo (“Plan”) aplicable a 1os ejecutivos claves
(“Participantes”). El Plan se enfoca en recompensar y motivar a los Participantes por
generar un valor sostenible a largo plazo para la Corporacion.

De conformidad con el Plan, la Corporacién otorga al Participante el derecho a recibir
opciones de acciones convertibles en efectivo, si se alcanzan ciertos indicadores de
desempefio, enmendados en 2019, durante siete afios a partir de 2018, que se atribuye
anualmente (“Opcion”). La Opcion no otorga al Participante ninglin derecho sobre las
acciones de la Corporacion.

El Plan tiene un periodo de adjudicacion de cinco afios y un periodo de pagos
posteriores de tres afios. Durante los primeros dos afios del periodo de pago, el plan
continda otorgando el derecho bajo la Opcién a los Participantes. Los beneficios para
la Participantes se reconocen en el estado consolidado de utilidades integrales como
gastos de personal durante el afio en que surgen.

Para el afio terminado la evaluacién del valor potencial ganado segin el Plan, la porcion
anual proporcional de la Opcidn generada para este beneficio fue de US$679,543
(2022: US$409,083), basado en los terminos modificados.

La politica interna de la Corporacidn no permite que se otorguen préstamos a sus empleados.
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6.

Administracion del Riesgo Financiero

En el curso normal de las operaciones, la Corporacion esta expuesta a diferentes tipos de
riesgos financieros, que son minimizados por medio de la aplicacion de politicas y
procedimientos de administracion de riesgos. Esas politicas cubren los riesgos de credito,
liquidez, mercado, adecuacion de capital y operacional.

Marco de Administracion de Riesgo

La Junta Directiva de la Corporacion (la Junta) tiene responsabilidad general de establecer y
vigilar el marco de administracion de riesgos. Para tales propo6sitos, la Junta revisa y aprueba
las politicas de la Corporacion y cred el Comité de Riesgo, el Comité de Auditoria, el Comité
de Crédito y el Comité de Nombramiento y Compensacion del Gobierno Corporativo; todos
reportan regularmente a la Junta y estdn compuestos por miembros de la Junta y miembros
independientes.

Las politicas de administracion de riesgos de la Corporacidn son establecidas para identificar
y analizar los riesgos que la Corporacion enfrenta y para establecer apropiados limites de
riesgo y controles. Las politicas de administracion de riesgos y los controles son revisados
regularmente para adaptarse y reflejar los cambios en las condiciones del mercado y en los
productos y servicios ofrecidos. La Corporacion provee entrenamiento periddico a sus
empleados, normas de administracion y procedimientos internos disefiados para desarrollar
un ambiente de control y disciplina en el cual todos los empleados comprendan sus roles y
responsabilidades.

El Comité de Riesgo de la Junta Directiva supervisa el programa de gestion para limitar o
controlar los riesgos comerciales importantes. Asegura que la Corporacion cuenta con un
proceso apropiado a nivel de toda la organizacion para identificar, evaluar, monitorear y
controlar los riesgos comerciales importantes que incluyen, entre otros, riesgo crediticio,
riesgo de tasa de interés, riesgo de liquidez, riesgo regulatorio, riesgo de contraparte, riesgo
legal, riesgo operacional, riesgo estratégico, riesgo ambiental, riesgo social y riesgo
reputacional. En el caso del Riesgo de Crédito, el Comité recomienda los castigos de
préstamos a la Junta Directiva. EI Comité también, de manera regular, revisa los programas
y actividades de gestidn de riesgos y el cumplimiento de la Corporacion con esos programas
y actividades. Ademas, el Comité revisa y supervisa periodicamente todos los asuntos
relacionados con la cultura corporativa dentro de la Corporacion. Adicionalmente revisa y
supervisa todos los estandares y normas de responsabilidad ambiental y social bajo los cuales
la Corporacion y sus empleados deben operar.

El Comité de Auditoria de la Junta Directiva supervisa la integridad de los estados
financieros de la Corporacion, el cumplimiento de los requisitos legales y regulatorios, las
calificaciones e independencia del auditor independiente, el desempefio de la funcion de
auditoria interna y del auditor independiente de la Corporacidn, y el sistema de controles de
divulgacion de la Corporacion y el sistema de controles internos con respecto a finanzas,
contabilidad y cumplimiento legal. EI Comité de Auditoria alienta la mejora continua de las
politicas, procedimientos y practicas de la Corporacion en todos los niveles. También
proporciona una Vvia abierta de comunicacion entre los auditores independientes, la gerencia
financiera, la gerencia superior, la funcién de auditoria interna y la Junta Directiva.
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

El Comité de Nombramiento y Compensacion del Gobierno Corporativo asiste a la Junta
Directiva en el establecimiento y mantenimiento de estandares de calificacion para evaluar a
los candidatos a la Junta Directiva, determinar el tamafio y la composicion de la Junta
Directiva y sus comités, monitorear un proceso para evaluar la eficacia de la Junta Directiva
y desarrollar e implementar las pautas de gobierno corporativo de la Corporacién. EI Comité
también toma decisiones de empleo y compensacion relacionadas con el Gerente General
("CEQ", por sus siglas en inglés) y asiste al CEO en el desempefio de sus responsabilidades
relacionadas con compensacion de ejecutivos, compensacion mediante incentivos y premios
de beneficios basados en acciones y otros.

Hay tres (3) comités a nivel gerencial: Crédito, Comité Activos y Pasivos (“ALCQO”, por sus
siglas en inglés) y Comité de Adquisiciones.

El Comité de Crédito, compuesto mayoritariamente por la alta direccion y dos miembros
independientes nombrados por la Junta Directiva, revisa, aprueba y supervisa el programa de
préstamos de la Corporacién. Sus funciones y responsabilidades son: revisar y aprobar las
transacciones de préstamos (incluidas las transacciones de refinanciacion, reprogramacion y
reestructuracion) dentro de los limites establecidos por el Consejo, incluyendo, pero sin
limitarse a ello, las politicas de crédito y préstamo de la Corporacion; revisar y aprobar las
exenciones y modificaciones importantes de un crédito (cambios en el diferencial, el
calendario de amortizacion, el plazo y/o las garantias) dentro de los limites establecidos por
el Consejo; y supervisar los préstamos y activos problematicos. Cualquier excepcion a los
limites y politicas requiere la aprobacion del Comité de Riesgos.

El ALCO debe cumplir con los lineamientos establecidos en las politicas de riesgos
relacionadas con la gestion de los riesgos de tasa de interés, moneda extranjera, brechas y
liquidez y cumplir con los criterios técnicos de conformidad con las mejores précticas
bancarias. Ademas, recomienda al Comité de Riesgo que actualice las politicas de
adecuacion de capital, tasa de interés, moneda extranjera, brechas y liquidez. Este Comité
estd compuesto por cuatro (3) miembros de la Gerencia y es asistido por el Tesorero. Al igual
que en el Comité de Crédito, cualquier excepcion a los limites y politicas requerira la
aprobacion del Comité de Riesgo.

El Comité de Adquisiciones, que esta compuesto por tres (3) miembros de la Gerencia,
participa en la adquisicién de bienes y servicios a nombre de la Corporacion. EI Comité debe
asegurarse que las actividades de compra y contratacién cumplan con los principios de
competencia leal, sin conflicto de interés, eficacia de costos y transparencia.
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)
A continuacién, se presenta una explicacion detallada sobre la gestion de los riesgos de
crédito, liquidez, mercado y operacional:

(@)

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que el deudor o emisor de un instrumento financiero
propiedad de la Corporacion no cumpla con una obligacion completa y oportuna segun
los términos y condiciones originalmente pactados al momento de adquirir el activo.
El riesgo de crédito estd principalmente asociado a las carteras de préstamos e
inversiones en valores (bonos), y esta representado por el valor en libros de los activos
en el estado consolidado de situacidn financiera.

Portafolio de Inversiones y Préstamos
La Corporacién invierte su portafolio liquido para dar prioridad a la seguridad, liquidez
y rentabilidad, utilizando los siguientes criterios:

El horizonte de inversion es hasta 3 afos.
En instrumentos:

Tipo de instrumentos: Instrumentos de renta fija (bonos), certificados de
deposito o depdsitos a plazo.

Tipo de Emisores: Corporaciones o instituciones financieras.

Tamafio del programa: Con una emision minima o tamafio programado de
emision de US$200 millones (para asegurar liquidez en un mercado
secundario), excluyendo papeles comerciales de Panaméa (Valores Comerciales
Negociables - VCN), cuyo tamafio de emision minima es de US$50 millones
de acuerdo con lo aprobado por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama (SMV)

Riesgo Pais: De emisores ubicados en paises con calificacion de al menos BBB-
/Baa3 por parte de una de las agencias calificadoras de riesgo principales
(Moody's, Standard & Poor’s, Fitch Ratings, Inc.). La Unica excepcion es
Panama en caso de que su calificacidn sea inferior a BBB-/Baa3.

Calificacion del emisor: tener una calificacion nacional de minimo A o
calificacién internacional de BBB-/Baa3 (largo plazo) o F2/P-2 (corto plazo).
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(@)

Riesgo de Crédito (continuacién)

Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

e Excluyendo los depositos a la vista, la exposicion a un solo emisor no superara el
10% del capital total de la CIFI.

e Todas las inversiones deben ser denominados en US$.

e 25% del valor nominal de la inversion en el portafolio liquido sera incluido en la
exposicion global de la cartera de préstamos del pais.

e Para depdsitos a plazo, no aplica un minimo para la emision o tamafio programado
de emision.

e Lacarterade inversiones podra ser utilizada como garantia de facilidades de crédito
de margen si es requerida y aprobada por la CIFI.

Al 31 de diciembre de 2023, las concentraciones de riesgo de crédito por sectores y
paises se encuentran dentro de los limites establecidos por la Corporacién. La
exposicion méxima al riesgo de crédito esta representada por el valor nominal de cada
activo financiero.

La cartera de préstamos incluye el financiamiento de bonos de proyectos por un total
de US$17,754,851 (2022: US$6,269,661).

La Corporacion tiene una politica para otorgar extensiones de pagos, y para
restructuracion, renegociacion y refinanciamiento de préstamos. Las extensiones de
pagos aplican solo cuando el deudor experimenta dificultades temporales y seréd capaz
de reanudar los pagos en el corto plazo de acuerdo con los términos originales
acordados. La reestructuracion y el refinanciamiento son considerados como parte del
marco de evaluacién integral de riesgo de crédito, considerando que un esfuerzo
colectivo es realizado por todos los acreedores participantes y tanto los propietarios
como los acreedores compartiran equitativamente la carga de la deuda.

La Corporacion tiene una politica de castigo que requiere que los préstamos e
inversiones deteriorados sean monitoreados continuamente para determinar la
probabilidad de su recuperacion, ya sea por medio de la adjudicacion de las garantias a
favor de la Corporacion o a través de la restructuracion financiera. Un préstamo
deteriorado es castigado cuando la Junta Directiva determina que el préstamo o
inversion es irrecuperable o decide que su valuacion no justifica el reconocimiento
continuo como activo.
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(@)

Riesgo de Crédito (continuacién)

Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

Al 31 de diciembre de 2023, la Corporacién mantenia un préstamo por cobrar por
US$42,207,885 (2022: US$18,944,540) reconocido como a VRCR ajustado por la
remediacion de la partida cubierta por US$864,968 (2022: US$2,211,112).

Al 31 de diciembre de 2023, la calificacion interna de riesgo promedio de la cartera de
préstamos es de “B” (2022: la calificacion interna de riesgo promedio de la cartera de
préstamos era de “B+”), basada en las normas de la Corporacion, que no son
necesariamente comparables con las normas internacionales de calificacion crediticia.

La siguiente tabla presenta informacién sobre la calidad crediticia de los activos
financieros valorados a valor razonable con cambios en resultados e inversiones bajo
el método de participacion. Al 31 de diciembre de 2023, mantiene un total de
US$26,196,214 en valores. La Corporacion cuenta con US$5,789,458 en Bonos del
Tesoro de EU, esta iniciativa fue incorporada en 2023 para mantener el exceso de
liquidez de la Corporacidn invertido en instrumentos rentables de muy bajo riesgo.

2023

PCE vida

PCE 12 esperada — sin PCE vida esperada —

meses deterioro con deterioro Total
Inversiones bajo el método de

participacion

AAA | A-
BBB +/ BBB-
BB+ / BB- - - - -
B+/B- 7,824,569 - - 7,824,569
<= CCC+ - - - -
Total de Inversiones bajo el
método de particiacién 7,824,569 - - 7,824,569
Instrumentos de inversién a
FVOCI (*)
AAA | A- 13,838,577 - - 13,838,577
BBB +/ BBB- 4,439,807 - - 4,439,807
BB+ / BB- - - - -
B+/B-
<=CCC+ - - - -
Valor total bruto 18,278,384 - - 18,278,384
Intereses acumulados por cobrar 111,023 - - 111,023
Valorizacion de las inversiones (17,762) - - (17,762)
Total de inversiones 18,371,645 - - 18,371,645

(*) Las calificaciones utilizadas se ajustan a los criterios de las agencias internacionales de
calificacion crediticia.
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6. Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(@) Riesgo de Crédito (continuacién)
Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

La cartera de préstamos de la Corporacion esté distribuida de la siguiente manera:

2023
PCE vida
PCE 12 esperada —sin PCE vida esperada
meses deterioro — con deterioro Total

Instrumentos de inversion a

costo amortizado (*)
AAA | A-
BBB +/ BBB- - -
BB+ /BB- 100,235,392 - - 100,235,392
B+/B- 149,264,065 14,882,616 5,773,927 169,920,608
<= CCC+ 44,474,148 3,042,911 371,817 47,888,876
Valor total bruto 293,973,605 17,925,527 6,145,744 318,044,876
Intereses acumulados por

cobrar 5,024,425 495,224 1,029,507 6,549,156
Reserva de pérdidas (2,633,651) (1,127,509) (371,816) (4,132,976)
Ingresos diferidos (936,123) - - (936,123)
Valor en libros neto (*) 295,428,256 17,293,242 6,803,435 319,524,933
Préstamos por cobrar a
valor razonable
AAA | A-
BBB +/BBB- - - - -
BB+ /BB- 11,662,164 - - 11,662,164
B+/B- - - - -
<= CCC+ 10,654,000 19,026,753 - 29,680,753
Valor en libros neto (*) 22,316,164 19,026,753 - 41,342,917
Total préstamos por cobrar 317,744,420 36,319,995 6,803,435 360,867,850

(*) Las calificaciones utilizadas se ajustan a los criterios de las agencias internacionales de calificacion
crediticia.
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6.  Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)
(@) Riesgo de Crédito (continuacién)

Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

2022
PCE vida
PCE 12 esperada —sin PCE vida esperada
meses deterioro — con deterioro Total

Instrumentos de inversion a

costo amortizado (*)
AAA | A-
BBB +/BBB- - - - -
BB+ /BB- 1,624,000 - - 1,624,000
B+/B- - - - -
<=CCC+
Valor total bruto 1,624,000 - - 1,624,000
Intereses acumulados por

cobrar 2,867 - - 2,867
Valor en libros neto 1,626,867 - - 1,626,867
Instrumentos de inversion a

VRCOUI (*)
AAA | A- 3,949,836 - - 3,949,836
BBB +/BBB- 6,002,431 - - 6,002,431
BB+ /BB- - - - -
B+/B-
<= CCC+
Valor total bruto 9,952,267 - - 9,952,267
Intereses acumulados por

cobrar 111,975 - - 111,975
Valorizacién de las

inversiones (132,031) (132,031)
Valor en libros neto 9,932,211 9,932,211
Total instrumentos de

inversion 11,559,078 11,559,078

(*) Las calificaciones utilizadas se ajustan a los criterios de las agencias internacionales de calificacién

crediticia.
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6.  Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)
(@) Riesgo de Crédito (continuacién)

Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

2022
PCE vida
PCE 12 esperada — sin PCE vida esperada —
meses deterioro con deterioro Total
Préstamos por cobrar a
costo amortizado (*)
AAA | A-
BBB +/ BBB- - - - -
BB+ /BB- 113,373,672 - - 113,373,672
B+/B- 162,130,803 - 5,773,927 167,904,730
<= CCC+ 64,268,645 9,976,551 9,997,399 84,242,595
Valor total bruto 339,773,120 9,976,551 15,771,326 365,520,997
Intereses acumulados por
cobrar 3,673,693 55,446 1,027,607 4,756,746
Reserva de pérdidas (1,657,843) (83,265) (1,363,766) (3,104,874)
Ingresos diferidos (1,117,193) - - (1,117,193)
340,671,777 9,948,732 15,435,167 366,055,676
Més: remedicién de partida
cubierta (1,650,953) - - (1,650,953)
Valor en libros neto (*) 339,020,824 $9,948,732 15,435,167 364,404,723
Préstamos por cobrar a
valor razonable
AAA | A-
BBB +/ BBB-
BB+ / BB- - - -
B+/B- - 8,674,044 - 8,674,044
<= CCC+ 8,059,384 - - 8,059,384
Valor en libros neto (*) 8,059,384 8,674,044 - 16,733,428
Total préstamos por cobrar 347,080,208 18,622,776 15,435,168 381,138,151

(*) Las calificaciones utilizadas se ajustan a los criterios de las agencias internacionales de calificacion
crediticia

-47-



Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,

S. A.y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2023

(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

6.  Administracion del Riesgo Financiero (Continuacién)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(@) Riesgo de Crédito (continuacion)

Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

Como parte del segmento de gestion de activos, la Corporacion invirtio en el Fondo de
Deuda de Inversion Sostenible a través de dos instrumentos: un fondo multiactivo de
US$7,113,846 y una participacion directa de US$710,623. Ambos instrumentos se
reconocen a valor razonable con cambios en resultados, registrando una pérdida de
US$271,238.

La conciliacion de los movimientos de efectivo derivados de las actividades de
inversion se presenta en el estado de flujos de efectivo consolidado como sigue:

2023 2022

Saldo al inicio del afio 11,559,078 4,081,560
Variacion del flujo de caja de inversion

Adquisicion de titulos de inversion 217,018,306 11,801,267
Ingresos por ventas, reembolsos y amortizaciones (202,491,620) (4,300,000)
Total de flujos de inversion 14,526,686 7,501,267
Intereses acumulados por cobrar (3,819) 108,282
Valorizacion de las inversiones 114,269 (132,031)
Saldo al final del afio 26,196,214 11,559,078

Modificacion de Activos Financieros

La Corporacion puede modificar las condiciones de los préstamos concedidos a clientes
debido a renegociaciones comerciales, o en el caso de préstamos en dificultades, con
la intencion de maximizar la recuperacion. Dichas actividades de reestructuracion
incluyen acuerdos de ampliacién de los plazos de pago, vacaciones de pago y
condonacién de pagos. Las politicas y practicas de reestructuracion se basan en
indicadores o criterios que, a juicio de la direccidn, indican que lo mas probable es que
el pago continue. Estas politicas se revisan continuamente. La reestructuracion se aplica
mas cominmente a los préstamos a plazo.

El riesgo de impago de dichos activos tras su modificacion se evalla en la fecha de
presentacion de la informacion y se compara con el riesgo segin las condiciones
originales en el momento de su reconocimiento inicial, cuando la modificacion no es
sustancial y, por tanto, no da lugar a la baja del activo original.
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(b) Riesgo de Crédito (continuacion)

Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

La Corporacion supervisa el rendimiento posterior de los activos modificados. El
importe bruto en libros de dichos activos mantenidos a 31 de diciembre de 2023
ascendia a US$40,710,302 (2022: US$30,749,788).

La Corporacidn sigue controlando si se produce un aumento posterior significativo del
riesgo de crédito en relacion con dichos activos mediante el uso de modelos especificos
para activos modificados.

Al 31 de diciembre de 2023, la Corporacion mantiene préstamos vencidos por
US$6,145,744 (2022: US$15,771,326).

Para garantizar algunos de los préstamos por pagar al 31 de diciembre de 2023, la
Corporacion dio como garantia a los acreedores el derecho a flujos de efectivo
derivados de ciertos préstamos por cobrar otorgados por la Corporacion; estos flujos
de efectivo derivados de ciertos préstamos e inversiones en valores representan el
2.91% (31 de diciembre 2022: 4.42.%) del total de los activos.

La siguiente tabla muestra una conciliacion de los saldos iniciales y finales de la reserva
para PCE por clase de instrumento financiero:

31 de diciembre de 2023
PCE vida
PCE 12 PCE vida esperada esperada — con
meses —sin deterioro deterioro Total

Préstamos por cobrar a costo
amortizado
Saldo al 1 de enero 1,657,843 83,265 1,363,766 3,104,874
Transferencia a PCE 12 meses (127,036) 127,036 - -
Transferencia a PCE vida esperada-
sin deterioro
Transferencia a PCE vida

esperada-con deterioro
Medicion neta de reserva
Parametros de provision (728,820) 917,208 1,283,632 1,472021
Nuevos activos financieros

originados 635,577 - - 635,577
Activos financieros dados de

baja -
Actualizacién de parametro de riesgo 1,196,087
Castigos (*) -

- 1,196,0987
(2,275,583) (2,275,583)

Saldo al 31 de diciembre 2,633,651 1,127,509 371,816 4,132,976

(*) La Corporacién no mantiene procesos legales para dichos castigos.
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6.  Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)
(@) Riesgo de Crédito (continuacion)
Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

2022

PCE vida
PCE 12 PCE vida esperada esperada — con
meses —sin deterioro deterioro Total
Préstamos por cobrar a costo
amortizado

Saldo al 1 de enero 2,591,384 1,205,395 1,270,360 5,067,139
Transferencia a PCE 12 meses - - - -
Transferencia a PCE vida esperada-
sin deterioro 435,284 (629,763) 194,479
Transferencia a PCE vida

esperada-con deterioro
Medicién neta de reserva

Parametros de provision (1,185,302) 636,089 2,993,089 2,443,876
Nuevos activos financieros

originados 115,172 - - 115,172
Activos financieros dados de

baja (298,695) (1,128,456) - (1,427,151)
Castigos (*) - - (3,094,162) (3,094,162)
Saldo al 31 de diciembre 1,657,843 83,265 1,363,766 3,104,874

(*) La Corporacién no mantiene procesos legales sobre los castigos.

Al 31 de diciembre de 2023, la Corporacion tiene US$317,418,780 (2022:
US$353,478,810) de préstamos evaluados colectivamente con una provision para
cartera de préstamos de US$3,761,159 (2022: US$1,741,108); y US$7,175,251 (2022:
US$16,798,933) de préstamos evaluados individualmente con una provision para
cartera de préstamos de US$371,817 (2022: US$1,363,766).

El movimiento de la provision sobre cuentas por cobrar por servicios de asesoramiento
y estructuracion se detalla a continuacion:

2023 2022
Saldo al inicio del afio 1,149,553 1,009,047
Provision para cuentas por cobrar 910,536 984,835
Castigos (1,003,407) (844,329)
Saldo al final del afio 1,056,682 1,149,553
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6.  Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(a) Riesgo de Crédito (continuacion)

Portafolio de inversiones y préstamos (continuacion)

La Administracion de la Corporacion sigue generalmente la politica de exigir garantias
a sus clientes o una garantia corporativa de préstamo antes de conceder y desembolsar
formalmente un préstamo. Las garantias y colaterales de los préstamos son las

siguientes:

2023 2022
Plgnorr_;\mo_n sobre inmuebles e hipotecas sobre 351.494.452 378.252.707
maquinaria

Corporativo 111,913,044 119,857,584
Préstamos o garantias sobre el terreno 74,651,079 203,355,032
Préstamos o valores sobre edificios 46,154,905 46,154,905
Pignoracion de derechos sobre contratos 24,563,764 57,685,548
Pignoracion de efectivo o CD 16,366,408 17,711,347
Pignoracion de derechos sobre contratos u otros 12,571,805 58,077,947
Cuentas por cobrar 10,726,404 11,800,033
Garantias emitidas por la sociedad operativas 6,421,535 6,421,535
Acuerdo de venta condicional 5,048,244 6,720,903
Cartas de crédito contingente 204,000 4,128,527
Pignoracion de acciones - 15,158,467
Pignoracion sobre maquinaria y otros bienes - 17,092,000

660,115,640 942,416,535

La Corporacién clasifica los préstamos como morosos cuando no se han realizado
pagos sobre capital e intereses dentro treinta y un dias posteriores a la fecha de pago
vencido. La Corporacién clasifica los préstamos como deteriorados cuando no se han
realizado pagos de capital o intereses dentro de los noventa y un dias posteriores a la
fecha de vencimiento.

Los préstamos y las inversiones en valores devengan intereses anuales sobre tasas
anuales entre los rangos de 5.50% y 15.14% (2022: entre 5.50% y 16.22%).
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(@)

Riesgo de crédito (continuacion)

Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

Riesgo méximo por unidad econdmica: el limite maximo de riesgo asumido por la
Corporacion con respecto a prestatarios individuales o grupos de prestatarios que
tienen intereses econdmicos similares es del 18% del patrimonio de la Corporacion
incluido en sus estados financieros consolidados. Sin embargo, la exposicién a un
Unico cliente no debe exceder los siguientes criterios, segun el patrimonio en los
estados financieros consolidados de la Corporacion:

Calificacién
Crediticia de Sin Con
Escala CIFI Garantias Garantias
I BB o mejor 12.5% 18.0%
I B+ a BB- 9.0% 15.0%
Il B aB- 5.0% 12.0%

Un préstamo sera considerado garantizado si la exposicidn esta totalmente cubierta con
garantias aceptables para la Corporacién. Todas las garantias deberan cumplir con los
siguientes criterios:

i)

La valoracion de los valores se realiza sobre la base de una evaluacion externa e
independiente. Los valuadores serdn recomendados por el COO en base a su
experiencia técnica y aprobados por el CEO;

Se debe realizar un analisis relacionado con la calidad crediticia subyacente de
cualquier garantia y su valor aceptable para CIFI, incluidas las valuaciones. Para
las valuaciones se puede aceptar la valoracion de valores mas reciente que se haya
producido en un lapso de tres afios. No obstante, la valoracion se ajustara cada afio
de acuerdo con la depreciacién que corresponda. Si la garantia esta relacionada con
informacion de mercado disponible publicamente, la garantia debe actualizarse en
la revision trimestral de los indicadores de los préstamos para obtener informacion
del emisor. El analisis debe ser incluido en el Memorandum de Crédito;

iii) Para las hipotecas o garantias sobre terrenos, el analisis de los pasivos ambientales

debe ser parte del proceso de aceptacién. El nivel de esfuerzo sera proporcional al
riesgo y sera determinado por las unidades ESG y de Riesgos; y

iv) Después de la estimacion del valor anterior, esta valoracion se ajustara ain mas.
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6.  Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)
(@) Riesgo de Crédito (continuacion)
Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)
e Riesgo maximo por unidad econdémica: (continuacion)
La concentracion de la cartera de préstamos en deudores individuales o grupos de

deudores con intereses econémicos similares, con base en el total de patrimonio,
se detalla a continuacion:

% de total del patrimonio % de total del patrimonio
2023 2022
Numero de Numero de
exposiciones Monto exposiciones Monto
0a4.99% 12 35,872,608 13 32,418,617
5a9.99% 19 155,905,758 25 200,039,533
10 a 14.99% 10 130,582,673 10 132,296,275
15a18% 2 37,026,753 1 17,500,000
43 359,387,792 49 382,254,425

e Riesgo pais: la Corporacién usa una serie de clasificaciones por riesgo pais y
producto interno bruto para colocar a los paises en las siguientes categorias de
riesgo: Superior, Normal, Razonable y Restringido. Bajo este sistema, el tamafio
del pais es menos relevante para paises altamente riesgosos y mas significativo para
paises de bajo riesgo. Cada categoria tiene un limite maximo de crédito sobre el
valor total del portafolio de préstamos correspondiente. Al 31 de diciembre de 2023
y 2022, la Corporacion se encuentra en cumplimiento con los limites de exposicion
de riesgo pais.
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6. Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(@) Riesgo de Crédito (continuacién)

Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

e Riesgo pais:

El andlisis de la concentracion de riesgo de crédito por pais para préstamos e
inversiones en valores a la fecha de reporte es el siguiente:

2023 2022

Chile 104,859,130 110,477,597
Panama 45,804,762 38,435,289
Brasil 39,807,993 34,863,142
Republica Dominicana 25,010,000 6,347,500
Argentina 22,209,220 28,959,173
Honduras 19,318,079 20,144,601
Perd 17,355,603 13,400,516
Estados Unidos de América 16,561,279 8,094,072
Colombia 12,823,317 13,914,897
Belice 12,056,494 19,295,783
El Salvador 11,524,500 10,693,341
Nicaragua 10,592,741 16,566,524
Paraguay 10,353,516 6,528,459
Ecuador 10,208,434 18,961,781
Santa Lucia 8,629,249 -
Canada 7,824,569 -
Guatemala 7,444 540 -
México 1,390,214 25,797,693
Francia 1,105,430 597,060
Reino Unido 593,913 1,129,104
Jamaica - 9,572,129
Espafa - 9,920,000
Portafolio de préstamos brutos e inversiones 385,472,983 393,698,661
Intereses acumulados por cobrar 6,660,180 4,871,588
392,133,163 398,570,249

Mas: remedicion de partida cubierta - (1,650,953)
392,133,163 396,919,296
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6.  Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)
(@) Riesgo de Crédito (continuacion)
Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

e Riesgo por sector: La Corporacion limita la concentracién de su cartera por
subsectores con base en el TIER I, 11 o Il aplicable. Los subsectores clasificados
en TIER | - Energias Renovables, tales como solar, eblica, hidroeléctrica estan
limitados al 75% de la cartera total; los subsectores clasificados en TIER Il -
Transporte y Telecomunicaciones estan limitados al 40% del total de la cartera, y
los subsectores clasificados en TIER 111 - Combustibles Alternativos, Construccion
y Logistica, entre otros, estan limitados al 20% del total de la cartera. Al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, la Corporacion cumpli6 con los limites de exposicion al
riesgo del sector.

Los saldos brutos de préstamos e inversiones por sector econdmico se detallan a
continuacion:

2023 2022

Energia Solar 128,723,323 144,530,353
Combustible Alternativo 34,026,753 28,523,070
Aeropuertos y Puertos Maritimos 28,868,922 38,263,566
Valores 26,085,191 11,444,236
Telecomunicaciones 23,373,567 27,425,000
Cogeneracion (Biomasa) 21,763,628 20,223,914
Turismo 20,012,372 21,106,809
Carreteras, Ferrocarriles y Otros 18,225,427 18,580,134
Energia Térmica 18,000,000 6,857,983
Infraestructura Social 17,922,722 14,110,653
Eficiencia Energética 16,091,263 8,674,044
Geotérmicas 10,592,741 11,683,650
Energia Hidraulica 9,108,337 8,508,600
Energia Edlica 8,967,094 4,882,873
Construccion e Ingenieria 3,711,643 16,595,068
Centro Logistico y Otros - 8,888,708
Gas y Petréleo - 3,400,000
Portafolio de préstamos e inversiones, bruto 385,472,983 393,698,661
Intereses acumulados por cobrar 6,660,180 4,871,588

392,133,163 398,570,249
Mas: remedicion de partida cubierta - (1,650,953)

392,133,163 396,919,296
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(@)

(b)

Riesgo de Crédito (continuacion)

Portafolio de Inversiones y Préstamos (continuacion)

La Corporacion ha desarrollado un sistema de calificacion del riesgo crediticio basado
en el método Altman adaptado a los mercados emergentes, para sus préstamos de
financiacion de proyectos. EI método identifica ciertos factores clave basados en los
resultados financieros de un deudor que determinan la probabilidad de impago y los
combina o pondera en una puntuacién cuantitativa. Ese sistema también incluye
informacién cuantitativa y factores cualitativos que afectan a los proyectos de
infraestructuras y a los mercados emergentes. Los resultados tienen en cuenta
informacion relevante como el riesgo cambiario, la competencia, el anélisis del
proyecto y el riesgo pais. Esta calificacion no estd relacionada con las pérdidas
esperadas como LGD y no afecta a la calificacion crediticia interna de la Corporacion.
Para los préstamos a empresas, la Corporacion ha adquirido de Moody's el modelo
RiskCalc EDF para mercados emergentes.

Adicionalmente, las comisiones por cobrar por servicios corporativos prestados a
terceros, que al 31 de diciembre de 2023 ascienden a US$ 6,512,537 (2022:
US$3,615,283), las cuales se presentan como cuentas por cobrar por servicios de
asesoria y estructuracion, se clasifican como cuentas por cobrar vigentes. La
Corporacién ha reconocido US$1,003,407 (2022: US$844,329) en castigos
relacionados con cuentas por cobrar de facturacion por US$279,124 (2022:
US$844,329) y otras cuentas por cobrar por US$724,283.

El deterioro de las PCE sobre cuentas por cobrar reconocidas en el estado de resultados
integrales para el afio terminado el 31 de diciembre de 2023 ascendi6 a US$910,536
(2022: US$984,835).

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez surge en el fondeo de las actividades de la Corporacion. Incluye
tanto el riesgo de no poder recuperar fondos sobre los activos a su vencimiento y el
riesgo de no poder liquidar un activo a un precio razonable en un plazo de tiempo
apropiado.

Administracion del riesgo de liquidez

El enfoque de la Corporacion para la administracion de la liquidez es asegurar, en la
medida de lo posible, que tendra la liquidez suficiente sobre cumplir con sus
obligaciones conforme venzan, tanto en condiciones normales como de tension, sin
incurrir en pérdidas no aceptables o arriesgando la reputacién de la Corporacién.
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(b) Riesgo de Liquidez (continuacion)

Administracion del Riesgo de Liquidez (continuacién)

La tesoreria recibe informacion por parte de la Administracion de las nuevas unidades
de negocios con respecto a las necesidades de liquidez para los siguientes dias,
semanas, y meses. La tesoreria entonces mantiene un portafolio de activos liquidos a
corto plazo, compuesto en su mayoria por efectivos en bancos, inversiones liquidas en
instrumentos seguros de acuerdo con politicas internas sobre los limites del portafolio
de inversiones liquidas y lineas de crédito comprometidas y disponibles, para asegurar
que la Corporacion pueda cumplir con los requerimientos de liquidez esperados e
inesperados.

La posicidn de liquidez es monitoreada regularmente y se realizan pruebas de tension
bajo escenarios que cubren tanto condiciones normales como condiciones mas severas
de mercado. Todas las politicas internas y procedimientos de calce de plazos son sujetas
a revision y aprobacion por la Junta Directiva. EI Comité de ALCO monitorea la
posicion de liquidez de la Corporacion evaluando los siguientes requerimientos
establecidos en la politica de liquidez vigente, y que son reportados al Comité de Riesgo
y a la Junta Directiva trimestralmente:

e Brechas de liquidez en el estado consolidado de situacion financiera - anélisis de
brechas de activos y pasivos;

e Estrategias y necesidades anticipadas de fondos;
e Posicion de liquidez;
e Variaciones de valores de mercado; y

e Analisis de estrés sobre los flujos de efectivo esperados por la Corporacion.

Cuando una crisis financiera impacta los mercados, activa su plan de contingencia de
liquidez, el cual requiere que la Administracion aumente la liquidez y extienda de 6
meses a 1 afio su posicion de liquidez.

Al 31 de diciembre de 2023, la Corporaciéon mantiene US$19,181,978 (2022:
US$32,982,453) en efectivo y equivalentes de efectivo y mantiene saldos no
desembolsados y disponibles de lineas de crédito comprometidas con instituciones
financieras por US$9,678,800 (2022: US$8,838,212) con plazos al 2024 (2022: plazos
al 2023). Adicionalmente, la Corporacion mantiene saldos no desembolsados y
disponibles de lineas de crédito revolventes a corto plazo no comprometidas con
instituciones  fi  financieras por US$23,150,000 (2022: US$30,400,000).
(\Véase Nota 15).
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(b) Riesgo de Liquidez (continuacion)

Administracién del Riesgo de Liquidez (continuacion)

De acuerdo con las politicas de liquidez de la Corporacion, ésta debe cumplir los tres
limites siguientes: i) Brecha acumulada entre activos y pasivos de 1 a 180 dias > 0, ii)
Probabilidad de saldo negativo de tesoreria en seis meses < 1%; y iii) La financiacion
a corto plazo, hasta 1 afio considerando los vencimientos originales contractuales, no
puede superar ni los 65 millones de délares ni el 25% de la financiacion total. Para
aplicar la politica, el analisis de la brecha entre activos y pasivos agrega todos los flujos
de efectivo contractuales de los activos y pasivos dentro y fuera de balance en su banda
temporal correspondiente. Los flujos de tesoreria atribuidos a los compromisos de
préstamo no utilizados y a los préstamos por pagar se asignan a la banda temporal en
la que la direccion espera que se produzcan.

Los activos y pasivos dentro del estado consolidado de situacion financiera de la
Corporacion por bandas de tiempo se presentan de la siguiente manera:

1a30 31a60 61a90 91 a 180 181 a 365 Mas 365

dias dias dias dias dias dias Total
2023
Activos
Efectivo y equivalentes de
efectivo - 18,061,978 - - 1,120,000 - 19,181,978
Inversiones en valores 6,875,729 9,886 2,637,048 18,460 521,522 8,409,000 18,371,645
Préstamos por cobrar, neto 4,538,610 9,314,913 2,513,438 12,746,612 14,472,570 317,281,707 360,867,850
Cuentas por cobras por servicios
de consultoria y estructuracion 364,942 5,563,763 22,944 560,888 - - 6,512,537
Llamado de margen 3,450,000 - - - 3,450,000
15,229,281 32,950,540 5,073,430 13,325,960 16,114,092 325,690,707 408,384,010
Liabilities
Préstamos 3,568,716 (3,842,857) 8,950,000 13,913,162 39,245,143 88,950,249 150,784,413
Bonos 1,684,730 1,684,720 1,484,720 7,008,465 43,603,925 92,140,161 147,606,721
Valores comerciales negociables 605,000 996,000 - - 8,219,873 - 9,820,873
Derivados pasivos - - - 575,541 615,297 2,379,455 3,570,293
Intereses acumulados por pagar 153,286 484,785 579,965 535,953 3,512 - 1,757,501
6,011,732 (677,352) 11,014,685 22,033,121 91,687,750 183,469,865 313,539,800
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6.  Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)
Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)
(b) Riesgo de Liquidez(continuacion)

Administracién del Riesgo de Liquidez (continuacién)

la30 31a60 61a90 91 a 180 181 a 365 Maés 365
dias dias dias dias dias dias Total
2022
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 32,622,453 - 360,000 - 32,982,453
Inversiones en valores 1,173,954 26,077 522,078 616,733 - 9,220,236 11,559,078
Préstamos por cobrar, neto 8,773,411 8,329,638 (557,525) 142,549 29,895,776 334,554,302 381,138,151
Titularizacién de préstamos - - - - - 20,162,854 20,162,854
Cuentas por cobras por servicios
de consultoria y estructuracion 1,480,277 496,362 649,546 989,098 - - 3,615,283
Derivados activos - - 57,518 75,473 128,882 173,796 435,669
Llamado de margen 23,500,000 - - - - 23,500,000
67,550,095 8,852,077 1,031,617 1,099,570 30,024,658 364,111,188 472,669,205
Pasivos
Préstamos 3,571,429 3,750,000 (12,838,212) 28,289,610 31,088,286 114,555,027 168,416,140
Bonos (4,000,000) 8,998,750 300,000 2,096,694 47,921,248 98,834,722 154,151,414
Valores comerciales negociables 5,745,000 8,225,000 - 1,000,000 3,708,000 (20,307) 18,657,693
Derivados pasivos - - 1,095,666 - 16,430,064 4,529,994 22,055,724
Intereses acumulados por pagar 277,940 600,764 655,356 638,324 3,702 - 2,176,086
Pasivo de titularizacion - - - - - 20,169,064 20,169,064
5,594,369 21,574,514 (10,787,190) 32,024,628 99,151,300 238,068,500 385,626,121

Los vencimientos contractuales de pasivos financieros y compromisos de préstamos no
reconocidos se detallan a continuacion:

Monto
nominal
Valor en entradas Menor a Dela3 De 3 meses Dela5s Mayor a5
libros (salidas) 1 mes meses alafio afios afios
2023
Pasivos no derivados:
Préstamos 150,784,413 (174,196,023) (12,656,870) (10,542,711) (41,508,929) (109,487,512)
Bonos 147,606,721 (174,725,817) (2,001,944) (9,547,458) (55,133,354) (108,043,061)
Valores comerciales 9,820,873
negociables (10,198,251) (607,311) (1,002,225) (8,588,715) -
Derivados pasivos 3,570,293 (100,643,532) - (10,000,000) (31,805,000) (58,838,532)
Llamado de margen (3,450,000) (3,450,000) (3,450,000) - - -
Compromiso de
préstamos no
reconocidos - (32,828,800) (32,828,800) - - -
308,332,300 (496,042,422) (51,544,925) (31,092,394) (137,035,998) (276,369,105)
Activos no derivados:
Inversiones en valores 18,371,645 19,030,383 6,879,367 2,571,826 952,884 8,626,306 -
Préstamos por cobrar 360,867,850 578,739,692 6,237,153 14,505,757 53,753,756 268,994,896 235,248,129
379,239,495 597,770,074 13,116,520 17,077,583 54,706,640 277,621,202 235,248,129
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6.  Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(b) Riesgo de liquidez(continuacidn)

(©)

Administracion del Riesgo de Liquidez (continuacién)

Monto
nominal

Valor en entradas Menor a Dela3 De 3 meses Delab Mayor a 5
libros (salidas) 1 mes meses alafio afios afios
2022
Pasivos no derivados:
Préstamos 168,416,140 (201,242,613) (3,890,445) (5,298,769) (56,641,268) (135,412,131)
Bonos 154,151,414 (199,417,127) - (10,712,786) (68,197,118) (120,507,223)
Valores comerciales
negociables 18,657,693 (18,885,836) (3,248,222) (10,758,102) (4,879,512) -
Derivados pasivos 22,055,724 (152,316,168) - (9,995,000) (51,732,636) (90,588,532)
Llamado de margen (23,500,000) (23,500,000) (23,500,000) - - -
Compromiso de
préstamos no
reconocidos - (39,238,212) (39,238,212) - - -
339,780,971 (634,599,956) (69,876,879) (36,764,657) (181,450,534) (346,507,886)
Activos no derivados:
Inversiones en valores 11,559,078 12,574,784 1,175,583 577,009 826,625 9,995,567 -
Préstamos por cobrar 381,138,151 594,095,268 9,959,157 30,797,253 81,968,733 238,161,927 233,208,198
Derivados activos 435,669 6,666,667 - - - - 6,666,667
393,132,898 613,336,719 11,134,740 31,374,262 82,795,358 248,157,494 239,874,865

* Antes del ajuste por cobertura del valor razonable.

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que movimientos desfavorables en variables de
mercados, tal como tasas de interés, precios de acciones, activos subyacentes, tasas de
cambio de moneda, y otras variables financieras, puedan afectar la utilidad de la
Corporacion o el valor de sus instrumentos financieros. El objetivo de la administracion
de riesgo de mercado es administrar y monitorear la exposicion al riesgo y asegurar
que tales exposiciones no excedan los limites aceptables, que puedan a su vez impactar
la rentabilidad.

Riesgo de moneda extranjera

La Corporacion incurre en riesgo de moneda extranjera cuando el valor de sus activos
y pasivos denominados en monedas distintas al délar estadounidense es afectado por
variaciones en la tasa de cambio, las cuales son reconocidas en ganancias o pérdidas.

Al 31 de diciembre de 2023, todos los activos y pasivos de la Corporacion estan

denominados en ddélares estadounidenses. En consecuencia, no se anticipa ningun
riesgo de moneda extranjera.
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(©)

Riesgo de Mercado (continuacién)

Riesgo de Tasa de Interés

El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que los flujos de efectivo futuros y el valor
de instrumentos financieros subyacentes fluctien debido a cambios en las tasas de
interés del mercado. El riesgo de tasa de interés es administrado por medio de una
politica interna que limita la sensibilidad de la variacién a +/-2.0% del patrimonio. El
Comité de ALCO con la supervisién del Comité de Riesgo es responsable de
monitorear el riesgo de tasa de interés.

Para la mayoria de los activos y pasivos que generan intereses se fijan nuevos precios
al menos trimestralmente. Al 31 de diciembre de 2023, el 24% (2022: 11%) de los
activos que generan intereses y el 8% (2022: 7%) de los pasivos que generan intereses
netos de canjes se les fijaran nuevos precios después de seis meses.

Las siguientes tablas resumen la exposicion de la Corporacion al riesgo de tasa de
interés basado en el analisis de sensibilidad de la variacion del patrimonio econémico:

2023 Activo Pasivo Neto
Valor presente 421,266,459 (326,273,660) 94,992,799
Sensibilidad de la variacion (excluyendo canjes de 0.64 0.43
tasa de interés)
Sensibilidad de la variacion (incluyendo canjes de tasa 0.64 0.43 0.21
de interés)
Tasa flotante como % total 84.25% 51.46%
Tasa fija como % total 15.75% 17.23%
Tasa hibrida como % total 0.00% 31.30%
Sensibilidad neta de los portafolios por el cambio de
100pb en la tasa de interés 1.38
LIMITE DE POLITICA: +/-2.00
2022 Activo Pasivo Neto
Valor presente 448,247,562 (369,695,908) 78,551,655
Sensibilidad de la variacion (excluyendo canjes de 0.47 0.23
tasa de interés)
Sensibilidad de la variacion (incluyendo canjes de tasa 0.47 0.23 0.24
de interés)
Tasa flotante como % total 89.42% 47.96%
Tasa fija como % total 9.12% 11.06%
Tasa hibrida como % total 1.46% 40.97%
Sensibilidad neta de los portafolios por el cambio de
100pb en la tasa de interés 1.57
LIMITE DE POLITICA: +/-2.00

Un cambio de 100 puntos basicos en las tasas de interés hubiese incrementado o
disminuido el valor econdémico neto de la Corporacion en US$1,309,420
(2022: US$1,236,811) 0 1.16% (2022: 1.12%).

-61-



Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,
S. A.y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(©)

Riesgo de Mercado (continuacién)

Riesgo de Tasa de Interés (continuacion)

La siguiente tabla resume la exposicién de la Corporacion al riesgo de tasa de interés.
Los activos y pasivos son clasificados basados en la nueva fijacion de la tasa
contractual o las fechas de vencimiento, lo que ocurra primero:

1a30 31a60 61a90 91 a 180 18la Maés de
dias dias dias dias 365 dias 365 dias Total

2023
Activos:
Préstamos e

inversiones, brutos 118,643,239 34,989,581 67,472,525 71,424,136 18,436,146 66,700,550 377,666,177
Pasivos:
Préstamos por

pagar, brutos 12,568,716 14,285,714 30,750,000 81,777,448 5,383,467 6,626,000 151,391,345
Bonos, brutos 2,000,000 9,500,000 23,495,000 6,000,000 28,405,000 86,530,849 155,930,849
Valores comerciales
negociables, brutos 605,000 996,000 - - 8,242,000 - 9,843,000
Posicion neta 103,469,523 10,207,867 13,227,525 (16,353,312) (23,594,321) (26.456,299) 60,500,983

1a30 31a60 61a90 91 a 180 18la Maés de

2022 dias dias dias dias 365 dias 365 dias Total
Activos
Préstamos e

inversiones, brutos 109,078,551 33,313,720 98,394,827 108,431,939 (2,193,169) 46,804,824 393,830,692
Pasivos
Préstamos por

pagar, brutos 10,142,857 26,750,000 25,000,000 105,346,753 2,275,398 - 169,515,008
Bonos, brutos - 9,995,000 13,595,000 2,000,000 58,903,635 95,885,849 180,379,484
Valores comerciales

negociables, brutos 7,745,000 6,225,000 - 1,000,000 3,708,000 - 18,678,000
Posicién neta 91,190,694 (9,656,280) 59,799,827 85,186 (67,080,202) (48,933,293) 25,405,931

Riesgo Operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdida directa o indirecta que surge de una amplia
variedad de causas asociadas con los procesos, el personal, la tecnologia y la
infraestructura de la Corporacién, y de factores externos como los que surgen de los
requisitos legales y reglamentarios y las normas generalmente aceptadas de
comportamiento corporativo. El riesgo operativo surge de todas las operaciones de la
Corporacion y son enfrentados por todas las entidades de negocio.

El objetivo de la Corporacion es administrar el riesgo operacional para evitar las
pérdidas financieras y dafios a la reputacion de la Corporacion considerando la
efectividad general de costos y para evitar procedimientos de control que restrinjan la
iniciativa y la creatividad.
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6.

Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(©)

Riesgo de Mercado (continuacién)

Riesgo Operacional (continuacion)

La responsabilidad principal del desarrollo de controles internos y procedimientos para
abordar el riesgo operacional se asigna a la administracién de la Corporacién. La
Corporacion tiene los siguientes controles y procedimientos establecidos:

Procedimientos internos para evaluar, aprobar, y monitorear operaciones de
préstamos;

Procedimientos internos para administrar el portafolio liquido;

Procedimientos internos para adquirir instrumentos derivados;

Procedimientos internos para requerimientos minimos de seguros;

Politicas sociales y ambientales;

Cumplimiento con las politicas internas y controles;

Cadigo de conducta para empleados y Junta Directiva y sus Comités;

Manual de Cumplimiento Corporativo para prevenir actividades ilegales de lavado
de dinero; y

Adquisicién de seguro para mitigar el riesgo operacional.

El Comiteé de Riesgo supervisa el programa de la administracion para limitar o controlar
el riesgo operacional y asegura que la Corporacién tenga implementado un proceso
apropiado para toda la Corporacion para identificar, evaluar, monitorear y controlar
este riesgo. EI Comité de Auditoria monitorea regularmente el cumplimiento de las
politicas y procedimientos internos de la Corporacion.
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6.  Administracion del Riesgo Financiero (Continuacion)

Marco de Administracion de Riesgo (continuacion)

(d) Administracion de Capital
La Corporacion ha adoptado el enfoque estandarizado de Basilea I1, que fue aprobada
por la Junta Directiva el 13 de diciembre de 2018. La estructura de capital de la
Corporacion es la siguiente:

2023 2022
Pilar 1 de capital 112,836,589 110,141,968
Capital total 112,836,589 110,141,968
Ponderacion de riesgo de 20% 912,600 800,000
Ponderacién de riesgo de 50% 11,153,909 32,841,952
Ponderacion de riesgo de 100% 309,916,328 359,178,909
Ponderacién de riesgo de 150% 47,017,243 50,498,906
Ponderacién de riesgo de 250% 107,396,127 26,999,507
Ponderacién de riesgo de 400% 57,792,426 37,064,348
Subtotal por riesgo de crédito 534,188,633 507,383,622
Concentracién de riesgo 197,127,078 210,226,420
Riesgo operacional 90,059,534 78,370,959
Activos ponderados por riesgo 821,375,245 795,981,001
Adecuacion de capital 13.74% 13.84%
Adecuacion de capital requerida (establecida por la junta directiva) 12.50% 12.50%

7. Informacion por Segmentos
La Corporacion mantiene tres segmentos de negocio para su analisis financiero. Cada pieza

ofrece productos y servicios diferentes, que son controlados separadamente en consistencia
con los datos obtenidos, la presupuestacion y el desempefio evaluado por la Administracion.
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7. Informacién por Segmentos (Continuacion)

La informacion clasificada por segmentos en base a los negocios de la Corporacion a el 31
de diciembre es la siguiente:

2023
Asesoramiento y Gestion de
Préstamos Estructuracion Activos Total
Ingresos por intereses 39,621,374 11,859 705,163 40,338,396
Gastos por intereses (30,697,372) - (678,285) (31,375,657)
Otros ingresos 7,147,590 8,092,698 4,569,987 19,810,275
Provision para pérdidas (3,764,421) (449,800) 6,210 (4,208,011)
Gastos de personal (4,571,533) (1,591,878) (844,519) (7,007,930)
Gastos generales y administrativos (3,826,923) (461,404) (1,960,701) (6,249,028)
Gastos de depreciacion y amortizacion (326,521) - (3,309) (329,830)
Utilidad neta antes de impuestos 3,582,194 5,601,475 1,794,546 10,978,215
Impuesto sobre la renta (424,060) (317,116) (483,424) (1,224,600)
Total de resultado integral 3,158,134 5,284,359 1,311,122 9,753,615
Total de activos 425,561,311 5,469,640 2,556,870 433,587,821
Total de pasivos 320,113,487 339,759 297,986 320,751,232
2022
Asesoramiento y Gestion de
Préstamos Estructuracion Activos Total
Ingresos por intereses 32,101,204 - 1,793,522 33,894,726
Gastos por intereses (20,336,421) - (1,787,725) (22,124,146)
Otros ingresos 1,633,835 4,344,072 1,819,925 7,797,832
Provision para pérdidas (2,909,853) (335,335) (6,210) (3,251,398)
Gastos de personal (3,401,855) (1,274,463) (49,337) (4,725,655)
Gastos generales y administrativos (3,113,182) (142,179) (391,407) (3,646,768)
Gastos de depreciacion y amortizacion (339,489) - (448) (339,937)
Utilidad neta antes de impuestos 3,634,239 2,592,095 1,378,320 7,604,654
Impuesto sobre la renta (427,092) - - (427,092)
Total de resultado integral 3,207,147 2,592,095 1,378,320 7,177,562
Total de activos 474,435,132 1,230,999 22,864,899 498,531,030
Total de pasivos 367,548,822 - 20,840,240 388,389,062
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8.  Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y los equivalentes de efectivo se detallan como sigue:

Efectivo
Cuenta corriente
Depdsito a plazo

Menos:  Depositos

vencimiento original a mas de 90 dias

2023 2022

1,182 1,212

9,780,796 15,621,241

9,400,000 17,360,000

19,181,978 32,982,453

plazo  con

(280,000) -

18,901,978 32,982,453

Conciliacién de Movimientos de Préstamos y Deudas que Surgen de Actividades de
Financiamiento, segun se Presenta en los Estado Consolidado de Flujos de Efectivo

Saldo al 1 de enero de 2023

Cambio de las actividades de
financiamiento

Producto de préstamos por pagar

Repago de préstamos por pagar

Producto de emision de bonos

Repago de bonos

Producto de valores comerciales
negociables

Repago de valores comerciales

Total, flujos de efectivo de las
actividades de financiamiento

Cambio en valor razonable de

contabilidad de partida cubierta

Saldo al 31 de diciembre de 2023

2023
Valores
Préstamos Bonos Comerciales Total
168,416,140 154,151,414 18,657,693 341,225,247
57,251,200 57,251,200
(74,882,927) - (74,882,927)
- 47,045,000 47,045,000
(71,059,795) (71,059,795)
10,385,000 10,385,000
(19,221,820) (19,221,820)
(17,631,727) (24,014,795) (8,836,820) (50,483,342)
- 17,470,102 - 17,470,102
150,784,413 147,606,721 9,820,873 308,212,007
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9. Conciliacién de Movimientos de Préstamos y Deudas que Surgen de Actividades de
Financiamiento, segun se Presenta en los Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
(Continuacién)

2022
Valores
Préstamos Bonos Comerciales Total

Saldo al 1 de enero de 2022 149,374,504 154,084,363 20,211,988 323,670,855
Cambio de las actividades de

financiamiento
Producto de préstamos por pagar 98,450,000 - - 98,450,000
Repago de préstamos por pagar (79,408,364) - - (79,408,364)
Producto de emision de bonos - 36,662,000 - 36,662,000
Repago de bonos - (20,774,906) - (20,774,906)
Producto de valores comerciales

negociables - - 28,744,000 28,744,000
Repago de valores comerciales - - (30,298,295) (30,298,295)
Total, flujos de efectivo de las

actividades de financiamiento 19,041,636 15,887,094 (1,554,295) 33,374,435
Cambio en valor razonable de
contabilidad de partida cubierta - (15,820,043) - (15,820,043)
Saldo al 31 de diciembre de 2022 168,416,140 154,151,414 18,657,693 341,225,247

La conciliacion de los movimientos de efectivo derivados de las actividades de
financiamiento se presenta en el estado consolidado de flujos de efectivo.

10. Mobiliario, Equipo y Mejoras, Neto

El mobiliario, equipo y mejoras se resumen a continuacion:

2023
Activos
por
Mobiliario y Mejoras a la Equipo de Derecho
Equipo Propiedad Tecnologia de Uso Total
Costo
Saldo al 1 de enero de 2023 161,487 1,139,309 221,359 971,711 2,493,866
Adquisiciones 1,067 1,499 19,585 957,497 979,648
Descartes - - - (971,711) (971,711)
Ventas - - (6,289) - (6,289)
Saldo al 31 de diciembre de
2023 162,554 1,140,808 234,655 957,497 2,495,514
Depreciacion acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2023 160,673 608,942 169,909 388,685 1,328,209
Gasto del periodo - 112,451 25,879 191,500 329,830
Descartes - - - (388,685) (388,685)
Ajuste por cambio de moneda 1,359 442 781 - 2,582
Ventas - - (6,226) - (6,226)
Saldo al 31 de diciembre de
2023 162,032 721,835 190,343 191,500 1,265,710
Saldo neto 522 418,973 44,312 765,997 1,229,804
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10.

11.

()

Mobiliario, Equipo y Mejoras, Neto (Continuacion)
2022
Activos
por
Mobiliario y Mejoras a la Equipo de Derecho
Equipo Propiedad Tecnologia de Uso Total

Costo
Saldo al 1 de enero de 2022 147,755 1,120,007 170,870 1,014,493 2,453,125
Adaquisiciones - - 28,974 - 28,974
Adquisicién por subsidiaria 13,732 19,302 23,531 - 56,565
Ajustes - - - (42,782) (42,782)
Ventas - - (2,016) - (2,016)
Saldo al 31 de diciembre de

2022 161,487 1,139,309 221,359 971,711 2,493,866
Depreciacién acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2022 147,639 491,640 128,301 202,899 970,479
Gasto del periodo 116 111,748 24,565 185,786 322,215
Adquisicion por subsidiaria 12,918 5,554 19,038 - 37,510
Ventas - - (1,995) - (1,995)
Saldo al 31 de diciembre de

2022 160,673 608,942 169,909 388,685 1,328,209
Saldo neto 814 530,367 51,450 583,026 1,165,657
Consisten principalmente en activos por derecho de uso correspondientes a locales de oficinas bajo
arrendamiento. (Véase Nota 3(t)).Consisten principalmente en activos por derecho de uso correspondientes
a locales de oficinas bajo arrendamiento. (Véase Nota 3(t)).

Plusvalia

El 6 de octubre de 2022, la Corporacion adquirié una participacion del 99,97% en la empresa
brasilefia Finenge e Associados Ltda. El valor neto de los activos por la adquisicion al 31 de
diciembre 2023 es por US$2,875 (2022: US$2,875) y una plusvalia reconocida de
US$2,285,822 (2022: US$2,285,822). La empresa adquirida, la cual generd la plusvalia
ubicada en la ciudad de Sao Paulo, esta presente en el negocio de asesoria y estructuracién
financiera desde 1992. Su integracion con la Corporacién es estratégica para asegurar un
crecimiento solido en Brasil en los proximos afios.

Como parte del acuerdo de adquisicién, la Corporacidn reconocid un gasto no recurrente con
el vendedor en relacion con los honorarios de asesoramiento (netos de gastos) segun los
contratos anteriores de Finenge durante 6 meses después de la fecha efectiva de adquisicion.
Transcurrido este afio, todos los derechos y obligaciones pasaran a estar plenamente en
control de la Corporacion. El importe reconocido como gasto no recurrente equivale a
US$1,303,210 (2022: US$198,726).

La Corporacion completo los célculos contables para registrar la adquisicion de Finenge e
Associados Ltda., y no se identificaron activos ni pasivos adicionales tras la adquisicion.
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11.

12.

Plusvalia (Continuacion)

La Corporacion evalla y realiza el test de deterioro anual de este activo, proyectando los
flujos de caja netos futuros esperados del negocio de la compafiia para periodos entre 3y 5
afios, definiendo un maltiplo de fin de periodo proyectado para estimar el flujo de caja final.
Para calcular el valor actual neto de los flujos de caja netos proyectados, la Corporacion
utilizaré una tasa de descuento basada en su coste de capital para los periodos aplicables. No
se identifico deterioro como parte de este analisis.

A continuacion, se establecen los supuestos clave que se utilizaron:

e Horizonte temporal: Dentro del modelo se estan utilizando 5 afios (2024-2028) de
proyeccion.

e Ingresos: Incluye ingresos por honorarios de consultoria y honorarios de servicios. Para
la tasa de crecimiento se tiene en cuenta el crecimiento anual compuesto previsto de la
industria financiera bancaria para el periodo de 2024 0 2028 en Brasil, es decir, 4,86%.

e Gastos: Los gastos de administracion y operativos generales fueron proyectados
considerando la inflacion proyectada en Brasil durante los préximos afios.

e Valor Terminal: La Entidad utiliza el enfoque de “Multiplo de Salida”, donde el valor
terminal se calcula con base en los afos restantes del fondo.

e Tasa de descuento: Se utilizé un Costo de Capital Promedio Ponderado (WACC) de
11,01%.

Inversiones bajo el método de participacion

Al 31 de diciembre de 2023, las inversiones bajo el método de participacion se detallan a
continuacion:

Nombre de la Lugar de Constitucion
Sociedad Actividad Principal y Operaciones % Participacion 2023 2022

CIFI Sustainable

Infraesctructure Debt
Fund L.P. Fondo de Inversion Canada 27.42% 7,824,569

The financial information on investments in associates is summarized below:

Participacion
Fecha de en Pérdida

Nombre dela  Informacion Reconocida en

Sociedad Financiera Activos Pasivos  Patrimonio  Ingresos Gastos Pérdida Neta Resultados

CIFI

Sustainable

Infraesctructure

Debt Fund L.P. 2023 28,479,828 31,183 28,448,645 372,981 1,425,027 (1,052,046) (271,238)
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13.

14.

Propiedad de Inversion

Las propiedades de inversion se resumen de la siguiente manera:

2023 2022
Saldo al inicio del afio 16,822,974 15,756,299
Cambio en el valor razonable (Nota 21) 493,307 1,059,925
Adiciones 43,055 6,750
Venta (5,924,464) -
Saldo al final del afio 11,434,872 16,822,974

En noviembre de 2019, la Corporacion acelerd el préstamo otorgado a una empresa de
energia solar en Honduras, ejecutando las garantias del préstamo que incluian los
fideicomisos que poseian todas las acciones de la empresa, todos los activos fijos (terrenos
y equipos) Y la licencia de funcionamiento de la planta. Durante el 2023 esta propiedad fue
vendida y la Corporacidn procedio con el descarte en sus balances (2022: US$5,924,464).

En diciembre de 2019, la Corporacion tuvo un deterioro en un préstamo corporativo otorgado
en Guatemala. Como resultado de la operacion reestructurada, la Corporacion otorgd un
nuevo préstamo con una fuente de pago independiente del patrocinador original.
Adicionalmente, como parte de la reestructuracion se recibi6 un terreno en lugar de pago, el
cual fue registrado como una propiedad de inversion cuyo valor razonable al 31 de diciembre
de 2023 es de US$11,434,872 (2022: US$10,898,510).

Otros Activos

Los otros activos se resumen a continuacion:

2023 2022
Gastos administrativos pagados por anticipado 1,295,561 1,202,425
Gastos de tesoreria pagados por anticipado 8,771 358,824
Activo intangible, neto 2,325 2,157
Depositos de garantia 120,164 16,345
Otros activos 462,405 2,564,313
1,889,226 4,144,064
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14. Otros Activos (Continuacion)

15.

Al 31 de diciembre de 2023, la Corporacién cobrd cuentas por cobrar relacionadas con el
costo de organizacion del Fondo de Deuda de Infraestructura Sostenible por US$613,613 y
comisiones relacionadas a la cancelacion de la Titularizacion de Participacion en Préstamos

por US$1,500,000.

La Corporacion ha castigado una demanda judicial de US$724,283 en diciembre de 2023.

No se haran mas esfuerzos para recuperar este importe.

La Corporacidn tiene un activo intangible registrado como otros activos por un importe de
US$94,770 (2022: US$94,490), que generd una amortizacion de US$280 (2022: US$9,166).

Préstamos por Pagar

Los préstamos por pagar, netos de los costos de originacion (comisiones pagadas) se detallan

a continuacion:

Instituciones financieras extranjeras

Caribbean Development Bank

Global Climate Partnership Fund

OPEC Fund for International Development (OFID)
Cargill

Bonos para microempresas y pequefias y medianas
empresas, S.A. (Symbiotics)

FinDev

Cargill

Cargill

Cargill

Caribbean Development Bank

Bancaribe Curacao

International Finance Bank (IFB)

Finnish Fund for Industrial Cooperation (Finnfund)
Banco de Desarrollo de Amércia Latina (CAF)

Local financial institutions

Banco Internacional de Costa Rica, S. A.
Banco Mercantil, S.A.

Costos diferidos

Fecha de
Vencimiento

2028
2027
2027
2026

2026
2025
2025
2025
2027
2024
2025
2023
2023
2024

2024
2024

2023

7,951,200
32,750,000
25,000,000
14,285,714

6,850,000
4,500,000
14,285,714
10,200,000
10,000,000
568,717
8,000,000

5,000,000

7,000,000
5,000,000

151,391,345
(606,932)

150,784,413

2022

35,000,000
25,000,000
20,000,000

6,850,000
7,500,000
21,428,571
17,000,000

2,843,580
3,000,000
7,142,857
12,000,000
3,750,000

3,000,000
5,000,000

169,515,008
(1,098,868)

168,416,140

Las tasas de interés efectivas en prestamos con instituciones financieras se encuentran en un

rango entre 4.90% y 10.28% (2022: entre 4.41% y 9.38%).
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15.

16.

Préstamos por Pagar (Continuacion)

A continuacion, se detallan los préstamos por pagar vigentes, el saldo no utilizado sobre
lineas de crédito comprometidas y el saldo no utilizado sobre lineas de crédito no
comprometidas:

2023 2022
Préstamos por pagar vigentes, brutos 150,784,413 168,416,140
Saldo no utilizado de lineas de crédito
comprometidas 9,678,800 8,838,212
Saldo no utilizado de lineas de crédito
no comprometidas 23,150,000 30,400,000

Véase Nota 6 (b) para informacion sobre los vencimientos contractuales de los
financiamientos. La Corporacion nunca ha incumplido en los pagos sobre capital e intereses
o incumplido con clausulas restrictivas respecto a los préstamos por pagar.

Bonos Corporativos

Los bonos se detallan de la siguiente manera:

2023 2022
Bono corporativo - Panama 91,327,966 78,831,266
Bono verde corporativo - Panama 48,553,655 42,894,194
Bono verde corporativo - Colombia 8,293,847 33,428,542
148,175,468 155,154,002
Costos diferidos (568,747) (1,002,588)
147,606,721 154,151,414

Bono Corporativo - Panamé

Mediante la Resolucién SMV-691-17 de la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama, el 20 de diciembre de 2017, se efectud la oferta publica en Panaméa de bonos
corporativos, por un valor nominal de US$100,000,000. Los bonos corporativos se emitieron
en titulos nominativos y rotativos, registrados y sin cupones, en denominaciones de
US$1,000 y sus multiplos. Los bonos pagaran intereses trimestralmente y el emisor no podra
redimirlos anticipadamente.
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16. Bonos Corporativos (Continuacion)

Bono Corporativo — Panaméa (Continuacion)
Los términos y condiciones de los bonos emitidos por la Corporacion se detallan a

continuacion:
2023 2022
Nominal
Tasa Interés Fecha de
Nominal Vencimiento Valor en Libros Valor en Libros

Bonos corporativos
Serie B 5.50% 2023 - 5,000,000
Serie D 6.67% 2023 - 600,000
Serie K 5.75% 2023 - 1,500,000
Serie L 5.75% 2023 - 566,000
Serie M 4.00% 2023 - 2,000,000
Serie N 4.25% 2024 2,000,000 2,000,000
Serie O 4.50% 2025 2,000,000 2,000,000
Serie P 4.75% 2026 3,000,000 3,000,000
Serie Q 4.00% 2023 - 1,495,000
Serie R 4.25% 2024 5,500,000 5,500,000
Serie S 4.00% 2023 - 1,000,000
Serie T 4.25% 2024 2,000,000 2,000,000
Serie U 4.25% 2024 500,000 500,000
Serie V 4.25% 2024 1,000,000 1,000,000
Serie W 3.75% 2023 - 2,000,000
Serie X 4.00% 2024 5,000,000 5,000,000
Serie Y 4.00% 2024 2,300,000 2,300,000
Serie Z 4.00% 2024 2,855,000 2,755,000
Serie AA 3.25% 2023 - 2,400,000
Serie AB 4.00% 2024 6,750,000 6,750,000
Serie AC 4.38% 2025 7,000,000 7,000,000
Serie AD 4.25% 2025 1,140,000 1,140,000
Serie AE 3.50% 2023 - 2,000,000
Serie AF 3.50% 2023 - 1,500,000
Serie AG 3.50% 2024 2,000,000 2,000,000
Serie AH 3.38% 2023 - 2,000,000
Serie Al 7.25% 2027 10,000,000 10,000,000
Serie AJ 5.25% 2025 3,000,000 3,000,000
Serie AK 6.00% 2026 3,590,000 3,590,000
Serie AL 7.25% 2024 2,000,000 1,790,000
Serie AM 7.25% 2024 500,000 370,000
Serie AN 7.25% 2025 450,000 -
Serie AO 7.25% 2025 500,000
Serie AP 7.75% 2027 2,000,000
Serie AQ 7.25% 2025 500,000
Serie AR 7.25% 2025 4,500,000
Serie AS 7.25% 2025 2,000,000
Serie AT 7.25% 2025 500,000
Serie AU 7.25% 2025 85,000
Serie AV 7.25% 2025 426,000
Serie AW 7.25% 2025 600,000
Serie AX 7.00% 2025 1,055,000
Serie AY 7.00% 2025 2,260,000
Serie AZ 7.25% 2025 1,055,000
Serie BA 7.00% 2025 9,000,000
Serie BB 7.00% 2025 1,095,000
Serie BC 7.00% 2025 704,000
Serie BD 7.25% 2026 7,000,000

95,865,000 83,756,000
Remedicion de partida cubierta (4,537,034) (4,924,734)

91,327,966 78,831,266
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16. Bonos Corporativos (Continuacion)

Bono Verde Corporativo — Panama (continuacion)

Mediante la Resolucién SMV-337-19 de la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama, el 20 de agosto de 2019, se efectud la oferta publica en Panama de bonos verdes
corporativos, por un valor nominal de US$200,000,000. Los bonos verdes corporativos se
emitieron en titulos nominativos y rotativos, registrados y sin cupones, en denominaciones
de US$1,000 y sus multiplos. Los bonos pagaran intereses trimestralmente y el emisor no
podra redimirlos anticipadamente.

Los términos y condiciones de esos bonos verdes emitidos por la Corporacion se detallan
a continuacion:

2023 2022
Nominal
Tasa Interés Fecha de Valor Valor
Nominal Vencimiento en Libros en Libros

Bonos verdes
Serie B 6.75% 2024 12,000,000 12,000,000
Serie C 6.75% 2024 995,000 995,000
Serie D 5.15% 2024 7,000,000 7,000,000
Serie E 5.15% 2024 7,000,000 7,000,000
Serie F 4.50% 2023 - 500,000
Serie G 5.25% 2023 - 1,000,000
Serie J 5.25% 2023 - 2,000,000
Serie L 6.75% 2026 10,229,000 10,229,000
Serie M 5.00% 2023 - 3,683,000
Serie N 7.00% 2025 2,000,000 -
Serie O 7.00% 2025 880,000
Serie P 8.85% 2027 10,000,000

50,104,000 44,407,000
Remedicion de partida cubierta (1,550,345) (1,512,806)

48,553,655 42,894,194

Bono Verde Corporativo - Colombia

Mediante radicado N0.2020258225-006-000 de la Superintendencia Financiera de
Colombia, el 23 de noviembre de 2020, se realiz6 la oferta publica de un programa de bonos
ordinarios en Colombia, por un valor nominal equivalente a US$52,216,484. Los bonos
corporativos pagaran intereses trimestralmente y no podran ser redimidos anticipadamente
por el emisor.
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16.

17.

Bonos Corporativos (Continuaciéon)

Bono Verde Corporativo — Colombia (continuacion)
Los terminos y condiciones de los bonos ordinarios emitidos por la Corporacién se detallan
a continuacion:

2023 2022
Tasa de Interés Fecha de Valor Valor
Nominal Vencimiento en Libros en Libros
Bonos verdes
Serie A 6.63% 2023 - 29,600,395
Serie B 6.63% 2023 - 12,654,240
Serie C 8.15% 2026 9,961,849 9,961,849
9,961,849 52,216,484
Remediacion de partida cubierta (1,668,002) (18,787,942)
8,293,847 33,428,542

Valores Comerciales Negociables

Mediante la Resolucién SMV-690-17 de la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama, el 20 de diciembre de 2017, se efectu6 la oferta publica en Panama de Valores
Comerciales Negociables (VCN), por un valor nominal de US$50,000,000. Los valores
comerciales negociables se emitieron en titulos nominativos y rotativos, registrados y sin
cupones, en denominaciones de US$1,000 y sus multiplos. Los VCN pagaran intereses
trimestralmente y el emisor no podra redimirlos anticipadamente.

Los términos y condiciones de los valores comerciales negociables (VCNs) emitidos por la
Corporacion se detallan a continuacion:

2023 2022
Tasa de Interés Fecha de Valor Valor
Nominal Vencimiento en Libros en Libros

VCN
Serie BA 3.00% 2023 - 2,500,000
Serie BB 3.00% 2023 - 4,175,000
Serie BC 3.00% 2023 - 1,000,000
Serie BE 3.00% 2023 - 1,050,000
Serie BF 2.75% 2023 - 3,245,000
Serie BH 3.25% 2023 - 1,000,000
Serie BJ 2.85% 2023 - 2,000,000
Serie BK 4.00% 2023 - 1,200,000
Serie BL 6.00% 2023 - 1,050,000
Serie BM 6.25% 2023 - 1,000,000
Serie BN 6.25% 2023 - 458,000
Serie BO 6.25% 2024 605,000 -
Serie BP 6.25% 2024 996,000 -
Serie BQ 6.25% 2024 5,100,000 -
Serie BR 6.50% 2024 2,000,000 -
Serie BS 6.75% 2024 1,000,000 -
Serie BT 6.75% 2024 142,000 -

9,843,000 18,678,000
Costo diferido (22,127) (20,307)

9,820,873 18,657,693
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18. Otros Pasivos

Los otros pasivos se detallan a continuacion:

2023 2022
Beneficios de empleados 2,644,265 1,493,233
Impuestos por pagar 701,358 211,171
Dividendos por pagar 2,872,573 -
Otras cuentas por pagar 206,445 454,094
6,424,641 2,158,498

19. Patrimonio

Capital en Acciones

El capital social de la Corporacion esta compuesto por 54,000,001 (2022: 54,000,001)
acciones comunes con un valor nominal de US$1 a cada una, para un total de US$54,000,001
(2022: US$54,000,001). Las acciones en tesoreria adquiridas en 2019 ascienden a
US$3,673,618.

El capital en acciones emitido y en circulacién (neto de las acciones en tesoreria) se
distribuye de la siguiente manera:

2023
2022
Capital Interés del Capital Interés del

Adquirido Propietario Adquirido Propietario
Valora Holdings, S. A. 22,653,979 45.02% 22,653,979 45.02%

Norwegian Investment Fund for Developing
Countries 17,263,819 34.30% 17,263,819 34.30%
Caribbean Development Bank 3,673,618 7.30% 3,673,618 7.30%
Finnish Fund for Industrial Cooperation Ltd. 3,673,618 7.30% 3,673,618 7.30%
Banco Pichincha C. A. 3,061,349 6.08% 3,061,349 6.08%

50,326,383 50,326,383

Durante 2023, la Corporacion declaré dividendos por US$7,177,562. Esto representa el
100% de la utilidad neta total de 2022 (esto no incluye las participaciones no controladoras
de Finenge de US$ 1,549). En el 2022, la Corporacion pago dividendos por US$5,811,361.
Esto representa el 60% de los ingresos netos totales de 2021.
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20.

21.

Utilidad Bésica por Accion

El célculo de la utilidad béasica por accion se basa en la utilidad atribuible a los accionistas y
el promedio ponderado del numero de acciones para el afio, segun se detalla a continuacion:

2023 2022
Utilidad neta 9,753,615 7,177,562
NUmero promedio ponderado de acciones 50,326,383 50,326,383
Utilidad por accion 0.19 0.14

Ganancias por Instrumentos Derivados y Otros Instrumentos Financieros, Neto

A continuacion, se detallan las ganancias (pérdida), neta por instrumentos derivados y otros
instrumentos financieros:

2023 2022

Instrumentos financieros 2,458,347 (2,831,978)
Derivados (Nota 23) 2,552,349 1,987,405
Participacion en otros resultados integrales en

inversiones bajo el método de participacion

(Nota 12) (271,238) -
Pérdida en venta de propiedad de inversion (1,330,764) -
Valor razonable de propiedad

de inversion (Nota 13) 493,307 1,059,925
Otros - 2,065

3,902,001 217,417
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22.

Impuesto sobre la Renta

El gasto por impuesto a la renta de US$1,224,600 (2022: US$427,092) se compone de
impuestos reconocidos por US$741,176 en Panama (2022: US$427,092) y US$483,424
(2022: US$ 0) en Brasil.

Panamé

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Corporacion estan sujetas a examen por
parte de las autoridades locales del impuesto sobre la renta, incluido el periodo finalizado el
31 de diciembre de 2023, de conformidad con la normativa fiscal panamefa vigente.

De acuerdo con la normativa fiscal vigente, las sociedades constituidas en Panamé estan
exentas del impuesto sobre la renta sobre los beneficios provenientes de operaciones en el
extranjero. También estdn exentas del impuesto sobre la renta sobre las ganancias
provenientes de los intereses devengados por los depdsitos en los bancos que operan en
Panama, asi como de los valores de inversion emitidos por el Gobierno de Panama 'y de los
valores cotizados en la Superintendencia del Mercado de Valores y negociados en la Bolsa
de Valores de Panama.

Para las sociedades an6nimas en Panama, el tipo del impuesto actual es del 25% de la renta
neta imponible.

La Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 introdujo el método de tributacion para el impuesto
sobre la renta presunta, exigiendo a la persona juridica que obtenga ingresos superiores a un
millén quinientos mil dolares (US$1,5000,000), determinar su base como el monto mayor
entre: (a) la siguiente base imponible calculada por el método ordinario establecido en el
Caodigo Tributario y (b) la siguiente base imponible que resulte de aplicar el cuatro coma
sesenta y siete por ciento(4,67%) sobre el total de los ingresos brutos.

A continuacion, se detalla el importe del impuesto sobre la renta:

2023 2022
Impuesto sobre la renta estimado 561,669 101,145
Impuesto sobre la renta diferido 179,507 325,947
Impuesto sobre la renta, neto 741,176 427,092

A continuacion, se presenta una conciliacion del impuesto sobre la renta financiera neta con
la renta neta imponible:

2023 2022

Panama
Ingresos financieros netos antes del impuesto sobre la renta 10,978,215 7,604,654
Ingresos extranjeros, exentos y no gravables, netos de costos

y gastos (7,883,350) (6,795,492)
Arrastre de pérdidas fiscales (848,189) (404,581)
Ingresos gravables netos 2,246,676 404,581
Impuesto sobre la renta 561,669 101,145
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22.

Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

Panamé (continuacion)

El movimiento del activo por impuesto diferido se detalla a continuacion:

2023 2022
Saldo a inicio del afio 719,025 1,044,972
Aumento (179,507) (325,947)
Saldo a fin del afio 539,518 719,025
El activo por impuesto diferido se detalla a continuacion:

2023 2022
Panamé
Impuesto sobre la renta diferido-activo
Reserva para pérdidas en préstamos 150,044 83,923
Perdidas fiscales acumuladas 389,474 635,102

539,518 719,025

Régimen de precios de transferencia

La ley No0.52 del 28 de agosto de 2012, estableci6 a partir del periodo fiscal 2012 el régimen
de precios de transferencia destinado a regular para efectos tributarios las operaciones
realizadas entre partes relacionadas, y aplicable a las operaciones que el contribuyente realice
con empresas relacionadas residentes fiscales de otras jurisdicciones. Entre los aspectos mas

relevantes de esta normativa destacan:

Los contribuyentes deberan presentar, anualmente, una declaracion informativa de las
operaciones relacionadas con partes vinculadas, dentro de los seis (6) meses siguientes
al cierre del periodo fiscal correspondiente.

La falta de presentacion del informe anterior sera sancionada con una multa equivalente
al 1% del monto total de las operaciones con partes relacionadas.

Las entidades obligadas a presentar el informe a que se refiere el punto anterior deberan
mantener un estudio de precios de transferencia, el cual debera contener la informacion
y analisis que permita evaluar y documentar sus operaciones con partes relacionadas, de
acuerdo con las disposiciones establecidas. En la ley.

El contribuyente sélo debe presentar este estudio a requerimiento de la Direccion
General de Ingresos dentro de los 45 dias siguientes a su solicitud
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22.

23.

Impuesto sobre la Renta (Continuacion)
Impuesto sobre la Renta Brasilefio

La opcion de régimen fiscal de la empresa para el impuesto sobre la renta es la
Ganancia Presunta segun la ley brasilefia 9.430, 12/1996 (Capitulo I; Seccion V1)

Impuesto sobre la renta corriente (IRPJ): Calculado trimestralmente a partir de la
aplicacion del tipo del 32% sobre los ingresos brutos para obtener la base imponible y
aplicando el 15% sobre este valor mas un 10% adicional sobre el excedente de 20,000 BRL
por cada mes. También se incluyen los ingresos financieros (ingresos sobre inversiones
financieras, descuentos recibidos, etc.), pero no estan sujetos al tipo del 32%. La empresa
también deduce el impuesto sobre la renta retenido del importe a pagar.

A continuacion, se detalla el impuesto sobre la renta neto:

2023 2022

Impuesto sobre la renta 483,424 -

Derivados

Derivados de tasa de interés

La Administracion utiliza canjes de tasas de interés para reducir el riesgo de tasa de interés
en sus pasivos (bonos). La Corporacion reduce su riesgo crediticio con respecto a esos
acuerdos al negociar con instituciones de contraparte financieramente sélidas.

Al 31 de diciembre, la Corporacién mantiene los siguientes canjes de tasas de interés como
instrumentos de cobertura en coberturas de valor razonable del riesgo de tasa de interés.

Vencimiento al 2023

Menos 3 meses — Més de
Categoria de Riesgo del mes 1-3 meses 1 afio 1-5 afios 5 afios
Riesgo de tasa de interés
Cobertura de bonos emitidos
Valor nominal (US$) - 10,000,000 31,805,000 48,874,000
Tasa fija promedio - 4.25% 4.36% 6.11%
Tasa flotante promedio - 9.62% 9.20% 8.90%
Riesgo de cambio de moneda
cruzado de bonos emitidos
Valor nominal (US$) - - - 9,964,532
Tasa fija promedio - - - 8.40%
Tasa flotante promedio - - - 8.62%
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23. Derivados (Continuacion)

Derivados de tasa de interés (continuacion)

Vencimiento al 2022

Menos 3 meses — Maés de

Categoria de Riesgo del mes 1-3 meses 1 afio 1-5 afios 5 afios
Riesgo de tasa de interés
Cobertura de bonos emitidos
Valor nominal (US$) - 9,995,000 9,466,000 80,624,000 -
Tasa fija promedio - 4.40% 4.83% 4.80% -
Promedio del margen sobre Libor - 7.3T% 7.35% 7.24% -
Riesgo de tasa de interés
Cobertura de préstamos

otorgados - - - - 6,666,667
Valor nominal (US$) - - - - 8.25%
Promedio del margen sobre Libor - - - - 11.39%
Riesgo de cambio de moneda

cruzado de bonos emitidos
Valor nominal (US$) - - 42,266,636 9,964,532 -
Tasa fija promedio - - 6.80% 8.40% -
Promedio del margen sobre Libor - - 7.68% 7.68% -

Los montos relacionados con las partidas designadas como instrumentos de cobertura y la
inefectividad de la cobertura fueron los siguientes:

2023
Partida del
estado
consolidado de Partida del
situacion Cambioenel estado de
. financiera que valor razonable Inefectividad resultados en la
Valor en libros incluye el utilizado para reconocida en que se incluye la
Valor instrumento de calcular ganancias o inefectividad de
US$ nominal Activos Pasivos cobertura inefectividad pérdidas la cobertura
Riesgo de
tasa de
interés
Canjes de Derivados activos
tasas de mantenidos para la Otros ingresos —
interés — administracion de ganancia o
cobertura de riesgos pérdida en
bonos instrumentos
emitidos 90,679,000 2,161,918 6,080,001 2,329,475 derivados
Canjes de Derivados activos
tasas de mantenidos para la Otros ingresos —
interés — administracion de ganancia o
cobertura de riesgos pérdida en
préstamos instrumentos
otorgados 1,549,020 derivados
Riesgo
cruzado de
cambio de
moneda
Canjes de Derivados activos
divisas mantenidos para la Otros ingresos —
cruzadas — administracion de ganancia o
cobertura de riesgos pérdida en
bonos instrumentos
emitidos 9,964,532 1,408,375 1,663,940 1,326,146 derivados
Total 100,643,532 3,570,293 7,743,941 2,552,349
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23.

Derivados (Continuacién)

2022
Partida del
estado
consolidado de Partida del
situacion Cambio enel estado de
" financiera que valor razonable Inefectividad resultados en la
Valor en libros incluye el utilizado para reconocida en que se incluye la
Valor instrumento de calcular ganancias o inefectividad de
Uss nominal Activos Pasivos cobertura inefectividad la cobertura
Riesgo de
tasa de
interés
Canjes de Derivados activos
tasas de mantenidos para la Otros ingresos —
interés — administracion de ganancia o
cobertura de riesgos pérdida en
bonos instrumentos
emitidos 100,085,000 4,323,561 6,429,266 2,689,179 derivados
Canjes de Derivados activos
tasas de mantenidos para la Otros ingresos —
interés — administracion de ganancia o
cobertura de riesgos pérdida en
préstamos instrumentos
otorgados 6,666,667 435,669 1,664,953 (1,210,954) derivados
Riesgo
cruzado de
cambio de
moneda
Canjes de Derivados activos
divisas mantenidos para la Otros ingresos —
cruzadas — administracion de ganancia o
cobertura de riesgos pérdida en
bonos instrumentos
emitidos 52,231,167 17,732,163 18,786,962 509,180 derivados
Total 158,982,834 435,669 22,055,724 26,881,181 1,987,405

Los montos relacionados con las partidas designadas como partidas cubiertas fueron los

siguientes:

Linea en el estado
consolidado de
situacion financiera
en la que se incluye

2023

Valor en libros

Importe acumulado de los ajustes de
valor razonable de la cobertura incluida
en el importe en libros de la partida
cubierta

Cambioenel
valor utilizado
para determinar
la inefectividad de

la partida cubierta Activos Pasivos Activos Pasivos la cobertura
Bonos - 100,643,532 - 7,743,941 7,743,941
31 de diciembre de 2022
Importe acumulado de los ajustes de
Linea en el estado valor razonable de la cobertura incluida Cambio en el
consolidado de en el importe en libros de la partida valor utilizado

situacion financiera cubierta para determinar
en la que se incluye Valor en libros la inefectividad de
la partida cubierta Activos Pasivos Activos Pasivos la cobertura
Bonos - 152,316,167 - 25,216,228 25,216,228
Préstamos 6,666,667 - 1,664,953 - 1,664,953
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23.

Derivados (Continuacién)

Derivados y Pactos de Recompra

En el curso normal del negocio, la Corporacion realiza transacciones de instrumentos
financieros derivados bajo acuerdos de estdndares de la industria. Dependiendo de los
requisitos de garantia establecidos en los contratos, la Corporacion y las contrapartes pueden
recibir o entregar garantias en funcion del valor razonable de los instrumentos financieros
negociados entre las partes. La garantia generalmente consiste en valores y depdsitos en
efectivo pignorados. Los acuerdos maestros de compensacion incluyen clausulas que, en
caso de incumplimiento, prevén una compensacion de liquidacion, que permite cancelar
todas las posiciones con la contraparte incumplida y liquidarlas con un solo pago.

El contrato maestro de la Asociacion Internacional de Swaps y Derivados (“ISDA”) y los
acuerdos maestros de compensacion similares no cumplen con los criterios de compensacién
en el estado consolidado de situacion financiera. Esto se debe a que crean para las partes del
contrato un derecho de compensacion de los montos reconocidos que es exigible solo
después de un evento de incumplimiento, insolvencia o quiebra de la Corporacion o de las
contrapartes o después de otros eventos predeterminados.

Dichos acuerdos prevén la liquidacion neta Gnica de todos los instrumentos financieros
cubiertos por los acuerdos en caso de incumplimiento de cualquier contrato.

Los acuerdos maestros de compensacion normalmente no dan lugar a una compensacion de
los activos y pasivos en el estado consolidado de situacion financiera a menos que se cumplan
ciertas condiciones para la compensacion.

Si bien los acuerdos maestros de compensacion pueden reducir significativamente el riesgo
crediticio, debe tenerse en cuenta que:

e El riesgo de crédito se elimina solo en la medida en que los importes adeudados a la
misma contraparte se liquiden después de la realizacion de los activos.

e Lamedida en que se reduce el riesgo crediticio general puede cambiar sustancialmente

en un periodo corto porque la exposicién se ve afectada por cada transaccion sujeta al
acuerdo.

-83-



Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,

S. A.y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2023

(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

23. Derivados (Continuacion)

Derivados y Pactos de Recompra (continuacion)
Las siguientes tablas presentan activos y pasivos financieros que se compensan en los
estados financieros consolidados o estan sujetos a un acuerdo maestro de compensacion

exigible:

Instrumentos financieros derivados - pasivos

2023
Importe
Importe neto
bruto de pasivos Importe bruto de la
compensado presentados compensacion en la situacion
en el estado en el estado financiera consolidada
Instrumentos Colateral
Importe consolidado consolidado financieros en
bruto pasivo de situacién de situacion (Llama de efectivo Importe
Descripcion reconocido financiera financiera margen) recibido neto
Bonos 100,643,532 100,643,532 3,450,000 - 104,093,532
2022
Importe Importe neto
bruto de pasivos Importe bruto de la
compensado presentados compensacion en la situacion
en el estado en el estado financiera consolidada
Instrumentos
Importe consolidado consolidado financieros Colateral
bruto pasivo de situacion de situacion (Llama de en efectivo Importe
Descripcion reconocido financiera financiera margen) recibido neto
Bonos 152,316,167 152,316,167 23,500,000 175,816,167

24. Valor Razonable de Instrumentos Financieros y Propiedad de Inversion

Los valores razonables de los activos y pasivos financieros que se negocian en mercados
activos se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios de
negociantes. Para todos los demas instrumentos financieros, la Corporacion determina los

valores razonables usando otras técnicas de valoracion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacion de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de diversos grados de juicio que dependen de la liquidez, la
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacién
de precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.
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24. Valor Razonable de Instrumentos Financieros y Propiedad de Inversion (Continuacion)

La Corporacion mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones.

e Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos 0 pasivos
idénticos a los que la Corporacion puede acceder en la fecha de medicion.

e Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye instrumentos valorizados
utilizando: precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos y otras
técnicas de valoracién donde los datos de entrada significativos son directamente o
indirectamente observables en un mercado.

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

Las técnicas de valoracién incluyen valor presente neto y modelos de descuento de flujos de
efectivo, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacion. Los supuestos y datos de entrada utilizados en
las técnicas de valoracion incluyen tasas de referenciay libres de riesgo, margenes crediticios
y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento, precios de bonos y acciones y
tasas de cambio de moneda extranjera.

El objetivo de utilizar una técnica de valoracion es estimar el precio al que tendria lugar una

transaccion ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre participantes del
mercado en la fecha de la medicion.
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24. Valor Razonable de Instrumentos Financieros y Propiedad de Inversion (Continuacion)

La Corporacion utiliza modelos de valuacion ampliamente reconocidos para determinar el
valor razonable de instrumentos financieros comunes y mas simples, tales como canjes de
tasas de interés y de moneda que usan solo datos de mercado observables y requieren poco
juicio y estimacion de la administracion. Los precios observables o los datos del modelo
suelen estar disponibles en el mercado para valores de renta variable y de deuda cotizados,
derivados negociados en bolsa y derivados simples extrabursatiles como los canjes de tasas
de interés. La disponibilidad de precios de mercado observables e insumos del modelo reduce
la necesidad de juicio y estimacion de la administracion y también reduce la incertidumbre
asociada con la determinacion de valores razonables.

La disponibilidad de precios observables de mercado y datos de entrada varia dependiendo
de los productos y mercados y es propensa a cambios basados en eventos especificos y
condiciones generales en los mercados financieros.

Los instrumentos financieros medidos a valor razonable por nivel jerarquico son los

siguientes:
2023
Valor en
libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros
Inversion en valores 18,371,645 18,371,645 - -
Préstamos por cobrar 41,342,917 - - 41,342,917
Pasivos financieros
Derivados de pasivos 3,570,293 - 3,570,293 -
2022
Valor en
libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros
Inversién en valores 9,932,211 9,932,211 - -
Préstamos por cobrar 16,733,428 - - 16,733,428
Derivados de activos 435,669 - 435,669 -
Pasivos financieros
Derivados de pasivos 22,055,724 - 22,055,724 -
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24. Valor Razonable de Instrumentos Financieros y Propiedad de Inversion(Continuacion)

La siguiente tabla establece los valores razonables de los instrumentos financieros no
medidos a valor razonable y los analiza por el nivel en la jerarquia del valor razonable en el
que se clasifica cada medicion del valor razonable, excepto aquellos instrumentos financieros

a corto plazo cuyo valor en libros se aproxima al valor razonable:

2023
Valor en
libros Nivel 2 Nivel 3

Activos financieros
Efectivo y equivalentes de efectivo 19,181,978 - 19,181,978
Préstamos por cobrar 319,524,932 - 320,667,740
Cuentas por cobrar por servicios de

asesoramiento y estructuracién 6,512,537 - 6,512,537
Llamada de margen 3,450,000 - 3,450,000
Pasivos financieros
Préstamos 150,784,413 - 157,979,900
Bonos 147,606,721 - 158,431,989
Valores comerciales negociables 9,820,873 - 9,861,772

2022
Valor en

Activos financieros libros Nivel 2 Nivel 3
Efectivo y equivalentes de efectivo 32,982,453 - 32,982,453
Inversiones en valores 1,626,867 1,626,759 -
Préstamos por cobrar 364,404,723 - 391,263,324
Titularizacion de préstamos 20,162,854 - 21,500,359
Cuentas por cobrar por servicios de

asesoramiento y estructuracion 3,615,283 - 3,615,283
Llamada de margen 23,500,000 - 23,500,000
Pasivos financieros
Préstamos 168,416,140 - 171,479,291
Bonos 154,151,414 - 179,595,447
Valores comerciales negociables 18,657,693 - 18,621,170
Pasivos de titularizacion 20,169,064 - 21,500,359

Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, no se han realizado
transferencias entre los niveles de la jerarquia de valor razonable.

-87-



Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura,
S. A.y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Dolares de los Estados Unidos de América)

24. Valor Razonable de Instrumentos Financieros y Propiedad de Inversion(Continuacion)

Las técnicas de valuacién y los datos de entrada utilizados en la medicién de los instrumentos
financieros categorizados en los Niveles 2 y 3 de la jerarquia de valor razonable se detallan
a continuacion:

(@) Inversiones en Valores
Los valores razonables se determinan utilizando un modelo basado en datos de mercado
observables, tales como: tasas de rendimiento (LIBOR y OIS (Overnight Index Swap)).

(b) Préstamos por Cobrar
El valor razonable de los préstamos se determina agrupando los préstamos en clases
con caracteristicas financieras similares. El valor razonable de cada clase de préstamos
se calcula descontando los flujos de tesoreria previstos hasta el vencimiento, utilizando
un tipo de mercado de descuento que refleje los riesgos inherentes de crédito y de tipo
de interés. La direccion determina las hipétesis relativas a los riesgos de crédito, flujos
de tesoreria y tipos de interés descontados basandose en la informacién de mercado e
interna disponible, como los precios de mercado de la deuda corporativa y los valores
de mercado de los bonos gubernamentales con un vencimiento similar al de los
préstamos cuando no se dispone de informacion sobre la deuda corporativa, entre otros.

(c) Cuentas por Cobrar por Servicios de Asesoramiento y Estructuracion y Llamada de
Margen
El valor razonable de las cuentas por cobrar por servicios de asesoramiento y
estructuracion y margenes de garantia es el mismo que su valor contable porque son
activos financieros a corto plazo y no estan sujetos a flujos de caja descontados.

(d) Préstamos por Pagar
El valor razonable de los préstamos por pagar se calcula descontando los flujos de caja
comprometidos a los tipos de mercado vigentes para préstamos con vencimientos
similares.

(e) Bonosy Valores Comerciales Negociables
Los valores razonables de los bonos y valores comerciales negociables se calculan
descontando los flujos de efectivo comprometidos a tasas de mercado actuales para
instrumentos con vencimientos similares.

Propiedad de Inversién

Los valores razonables de las propiedades de inversion se determinan dentro del nivel 3 de
la jerarquia del valor razonable utilizando un modelo basado en datos de mercado
observables, incluida la tasacion de la propiedad y los flujos de caja futuros esperados a los
tipos de interés actuales del mercado para llevar el valor futuro al valor actual. Al 31 de
diciembre de 2023, las propiedades de inversion ascienden a US$11,434,872 (2022:
US$16,822,974).
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24. Valor Razonable de Instrumentos Financieros y Propiedad de Inversion(Continuacion)

25.

Propiedad de Inversion (continuacion)
La siguiente tabla muestra las técnicas de valuacion utilizadas para medir el valor razonable
de las propiedades de inversién, asi como los datos importantes no observables utilizados.

Interrelacion entre
datos de entrada no

Datos de entrada observables y
importantes no medicion del valor
Activo Técnica de valoracion observables razonable
Terreno Promedio entre la estimacion | Impacto de la crisis | EI valor razonable
ajustada y el ultimo precio de | mundial: estimado aumentaria
venta disponible para la (disminuiria) si:
propiedad en una operacion de | - Valor de mercado
mercado ordinaria. (US$22.5M). - El valor de mercado

- Valor de descuento del | es mayor (menor)
40%, debido a su| -El valor de
tamafio descuento fuera

inferior (superior)

Compromisos y Contingencias

Durante el curso normal de los negocios, la Corporacion mantiene compromisos y
contingencias fuera del estado consolidado de situacion financiera que involucran cierto
grado de riesgo de liquidez y crédito.

Al 31 de diciembre de 2023, la Corporacién mantiene compromisos y contingencias por un
monto de US$19,575,074 (2022: US$60,285,241), correspondientes a créditos pendientes
por desembolsar a varias entidades.

Basado en el mejor conocimiento de la administracién, la Corporacion no esta involucrada

en ningun litigio que tenga la probabilidad de tener un efecto adverso en el negocio, su
situacion financiera consolidada o su desempefio financiero consolidado.
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26.

Titularizacion de la Participacion en los Préstamos

El 15 de diciembre de 2021, Ricorp Titularizadora emite el Fondo de Titularizacion CIFI
("Fondo de Titularizacion Ricorp Titularizadora CIFI Cero Uno™). La Titularizadora CIFI
colocé en el mercado primario la serie A, negociada a través del Sistema Electronico de
Negociacion de la Bolsa de Valores de El Salvador por US$25 millones a un plazo de 180
meses. Esta serie A es la primera colocacion de un monto total autorizado de US$100
millones. La titularizacion permite a CIFI reducir la concentracion de riesgo crediticio
individual y obtener financiamiento mediante la cesion, a cambio de efectivo, de
participaciones de la cartera de créditos para el desarrollo de infraestructura de CIFI que sean
susceptibles de generar ingresos en el futuro.

Entre otras, las caracteristicas de esta titularizacion son las siguientes:

e Los pagos de los préstamos sub participados se cobran a través de un fideicomiso con un
banco internacional, que realiza los pagos a prorrata. La Corporacién no tiene obligacion
de pagar al Fondo de Titularizacién ninguna cantidad que no se reciba efectivamente de
los deudores.

e Los rendimientos de las participaciones han sido cedidos a favor del Fondo de
Titularizacion CIFI.

e En cuanto al tratamiento del deterioro, sélo se extiende una garantia de primera pérdida
hasta el 5% del total de la Serie cedida mediante una carta de crédito Stand-by a favor del
Fondo de Titulizacion.

e La subsidiaria CIFI Assets Management cobrard un porcentaje por la contabilizacién de
los préstamos que no es representativo.

e En caso de incumplimiento, la Corporacion se encargara de la ejecucion de las garantias.
Las recuperaciones se transferiran al Fondo de Titularizacion.

e Lasamortizaciones anticipadas podran darse en caso de prepago anticipado de los créditos
0 en caso de ejecucion de las garantias por falta de pagos. En el caso de la amortizacion
anticipada, se establece que una asamblea general de titulares de valores emitidos debe
tratar determinados asuntos, entre los que se encuentra la decision sobre la redencién
anticipada.

Los importes en libros de la Titulizacién de Participaciones en Préstamos incluyen derechos
de cobro que son objeto de un acuerdo de titulizacion. En virtud de este acuerdo, la
Corporacion ha transferido Participaciones en Préstamos al Fondo de Titulizacion a cambio
de efectivo y no puede vender ni pignorar los préstamos. No obstante, la Corporaciéon ha
conservado el riesgo de crédito. Por lo tanto, la Corporacion sigue reconociendo la
participacion en préstamos transferida en su estado de situacion financiera consolidado
auditado.

El monto recibido del Fondo de Titulizacién en virtud del acuerdo se presenta como pasivo
de titulizacion. La Corporacion considera que el modelo de negocio de "mantener para
recolectar” sigue siendo adecuado para estos créditos, por lo que continda midiendolos al
coste amortizado.
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26.

Titularizacion de la Participacion en los Préstamos (Continuacion)

Dado que la transaccién de Titularizacion se ejecuté como una herramienta de administracion
de riesgo, la Corporacion inicid conversaciones con todas las partes involucradas para
recomprar los activos titularizados, ya que no cumplié con dicho objetivo. Esta transaccion
se ejecutd en abril de 2023 y el impacto generado en el resultado integral fue de US$711,902
en concepto de gastos por comisiones.

Los valores en libros relevantes son los siguientes:

2023 2022
Valor en libros
Titularizacion de préstamos - 19,981,128
Intereses por cobrar - 187,936
Provision ECL (*) - (6,210)
Préstamos titularizados, neto - 20,162,854
Pasivos de titularizacion - 19,981,128
Intereses por pagar - 187,936
Pasivos de titularizacién, neto - 20,169,064
2023 2022
Valor razonable
Titularizacion de participaciones de préstamos - 21,500,359
Pasivos de titularizacion - 21,500,359

Posicion neta - -

Durante el afio, estos intereses se encuentran comprometidos en una cuenta fiduciaria no
manejada por la Corporacion:

2023 2022
Ingreso por intereses
Titularizacion de participaciones de préstamos 678,285 1,225,374
Gasto por intereses
Pasivos de titularizacion 678,285 1,225,374

-01-
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DECLARACION NOTARIAL JURADA

En la ciudad de Panama, Capital de la Republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, al diecinueve (19) dia del mes de marzo de dos mil veinticuatro (2024), ante mi
Licenciado JORGE ELIEZER GANTES SINGH, Notario Publico Primero del Circuito
Notarial de Panama, portador de la cédula de identidad personal niimero ocho — quinientos
nueve —novecientos ochenta y cinco (8-509-985), comparecieron ante mi CESAR CANEDO-
ARGUELLES, varén, estadounidense, mayor de edad, casado, con pasaporte estadounidense
numero 677250725, actuando en su condicion de Presidente y Gerente General de
CORPORACION  INTERAMERICANA PARA EL FINANCIAMIENTO DE
INFRAESTRUCTURA, S.A. (CIFI), sociedad anénima inscrita al Folio Mercantil ntiimero
siete tres uno siete cuatro cuatro (731744), de la Seccién Mercantil del Registro Publico, en
adelante CIFI; y (ii) Fabio Arciniegas, varén, colombiano, mayor de edad, con cédula de
identidad personal panamefia niimero N-22-562, actuando en su condicion de Tesorero de
CIF1, cuyos datos de inscripcion se expresaron anteriormente, todos vecinos de la Ciudad de
Panamé, personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas
en el Acuerdo nimero ocho — dos mil (8-2000) de veintidés (22) de mayo de dos mil (2000),
modificado por el Acuerdo numero diez-dos mil uno (10-2001) de diecisiete (17) de agosto de
dos mil uno (2001), Acuerdo numero siente — dos mil dos (7-2002) de catorce (14) de octubre
de dos mil dos (2002) y el Acuerdo niimero tres — dos mil cinco (3-2005) de treinta y uno (31)
de marzo de dos mil cinco (2005), emitidos por la Superintendencia del Mercado de Valores
de la Repuiblica de Panamd, me solicito que extendiera esta declaracion jurada para declarar
de forma de atestado notarial, tal como lo establece el articulo trescientos ochenta y cinco (385)
del Cédigo Penal que versa el testigo, perito, intérprete o traductor que, ante la autoridad
competente, afirme una falsedad o niegue o calle la verdad, en todo o en parte de su
declaracién, dictamen, interpretacién o traduccién sera sancionado con prision de dos a cuatro
afios. Cuando el delito es cometido en una causa criminal en petjuicio del inculpado o es la

base sobre la cual una autoridad jurisdiccional dicta sentencia, la prision sera de cuatro a seis

afios por este medio hacen constar, lo siguiente:
PRIMERO: Que hemos revisado los Estados Financieros Anuales de CIFI correspondientes

al afio fiscal que finaliz6 el treinta y uno (31) de diciembre de dos mil veintitrés (2023), en
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adelante, los Estados Financieros.
SEGUNDO: Que a nuestro juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de
importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos
noventa y nueve (1999) modificado por la Ley sesenta y siete (67) de dos mil once (2011) y
sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho

informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron

hechas. -
TERCERO: Que a nuestro juicio, los Estados Financieros Anuales y cualquier otra
informacién financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus

aspectos la condicién financiera y los resultados de las operaciones e CIFI, para el periodo

correspondiente a los Estados Financieros.

CUARTO: Declaro que: e —
1. Somos responsables el establecimiento y mantenimiento de controles internos en CIFI.-----
2. Hemos disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacién
de importancia sobre CIF] y sus subsidiarias consolidadas, sean hechas de su conocimiento,
particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados. --------==----=---

3. Hemos evaluado la efectividad de los controles internos de CIFI, dentro de los noventa (90)

dias previos a la emisioén de los Estados Financieros.
4. Hemos presentado, para que sean plasmados en los Estados Financieros nuestras

conclusiones sobre la efectividad de los controles internos con base en las evaluaciones

efectuadas a esa fecha. -
QUINTO: Que hemos revelado a los auditores de CIFI y al Comité de Auditoria lo siguiente:-
1. Todas las deficiencias significativas en el marco del disefio y operacion de los controles
internos que puedan afectar negativamente la capacidad de CIFI para registrar, procesar y

reportar informacion financiera, e indicado a los auditores cualquier debilidad existente en los

controles internos. --- -
2. Cualquier fraude, de importancia o no, que haya involucrado a la administracién y otros
empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de CIFI. -

SEXTO: Que hemos revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios
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significativos en los controles internos de CIFI o cualesquiera otros factores que puedan afectar
en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacion, incluyendo
la formacion de acciones correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de importancia

dentro de CIFI. ---

Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de

Valores de la Republica de Panama. ---

Leida como le fue esta Escritura Publica al compareciente en presencia de los testigos
instrumentales ALICIA DEL ROSARIO DE CLARKE, con cédula de identidad personal
numero dos-ochenta y cuatro-doscientos dos (2-84-202) y YIPSA AVILA DE BURNETT, con
cédula de identidad personal nlimero seis-cuarenta y siete-mil cuatrocientos ochenta y seis (6-
47-1486) ambas mayores de edad, panamefias y vecinas de esta ciudad, a quienes conozco y
son hébiles para ejercer el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacion y la

firman para constancia, con los testigos antes mencionados por ante mi, el Notario que doy fe-

ALICIA DEL ROSARIO DE CLARKE :EIPSA LA DE BURNETT

JORGE ELIEZER GANTES SINGH
NOTARIO PUBLICO PRIMERO DEL CIRCUITO DE
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