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AL E I DT o ShV4A23-2016 5 —Julio-2016 USD40 millones

Bonos

PO TP BT T e e SMVV697-2017  22-Diciembre USD43 millones

Bonos 2017

T SSTr Ttm (oe SMY179-2020 7-Mayo 2020 USD70 millones

Bonos

Décima EiTTuo s ) SMVST79-2014  25- Noviembre USD42 millones

Emisiton de VCNS 2014

L L R T = SMV5T75-2020 20-Diciembre USD10 millones

Preferidas 2020

Décimop (WETEES SMV342-2021  15-Julio-2021 USD25 millones

(L TeT G e e e SMV-073-22  4-Marzo-2022

Moaodificada
(TR P e DT  SMV3092-2021  17-Ago-2021 USDI100 millones
e e SMY 07422 4-Marzo-2022
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I PARTE:

I INFORMACION DE LA COMPANIA
A. HISTORIA Y DESARROLLO DE LA SOLICITANTE

HIPOTECARIA METROCREDIT.S.A., es una sociedad anénima constituida
en la Repuiblica de Panamd, mediante Escritura Publica No. 6763 de 24 de
octubre de 1994, debidamente inscrita en la Seccion de Micropeliculas
(Mercantil) a la Ficha 293941, Rollo 44055 , Imagen 45 del Registro Pablico
del 28 de octubre de 1994 y opera como una empresa financiera autorizada
por la Direccidn de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e
Industrias de Panam4&, autorizada mediante Resolucion No. 587 del 4 de
diciembre de 1996. La solicitante tiene sus oficinas ubicadas en Via Brasil,
Calle 1ra C-Sur, Panama, Edificio Metrocredit, Apartado 0830-00827,
Republica de Panaméd, Teléfono 223-6065,Fax 213-0622 y su correo
electrénico es thipotecaria@metrocreditpanama.com.

En septiembre del afio 2005, obtiene la autorizacion de la Comision Nacional
de Valores y de la Bolsa de Valores de Panama, (Resolucion No. CNV 209-
05) con el fin de ofrecer emision de Bonos Hipotecarios al publico
inversionista, lanzando la misma el 15 de septiembre de 2005 logrando
colocar la totalidad de la misma por USD3 millones.

Debido al éxito de la emisién y al alto crecimiento logrado en su cartera de
colocaciones, la Junta Directiva de la empresa, aprueba una nueva emision
(Segunda Emision de Bonos Hipotecarios) y de alli en adelante ha continuado
colocando emisiones de Bonos y VCNS con mucho éxito en el mercado local.

Es importante mencionar que durante el afio 2016, la empresa se sometié a un
largo y productivo proceso de calificacion de la misma por parte de la empresa
Pacific Credit Rating o PCR. El resultado obtenido al final de este proceso fue
de paA-, con perspectiva estable, destacando sobre todo su fortaleza
financiera. Esta calificacion se otorgd en el comité de la calificadora efectuado
el 23 de diciembre de 2016, en base a los Estados Financieros no auditados al
30 de junio de 2016.



Por considerarlo de interés para el lector, incluimos un cuadro el cual contiene
el historial de las ltimas calificaciones otorgadas por la empresa calificadora.

I HISTORIAL DE CALIFICACIONES |

_Fecha de Informaciin Janie 2018 Dic- XM 8 Jugbo 2020 | Dic. 2020 i, - 220 D, 2020 | Tunie 2021
Fecha del comité 172018 ORS00 FNTOZ020 | ZINMSTORD | 13-11.20H0 0RO | 03-12-2021
Fortalera Financion rad- rad- rd | pad padh ol radk
Programa de Valores |
Comerciales SMV 57314 | el pa 1 #a 1 eal ea 1 ral el
Programa de Valores e | ml
Comerciales SMY 34221 :
Programa de Bones
Hipotecarios SMY #3-13 AT radt rAA- | mAA- | rAA- | aAA- ra A
Programa de Bonos ]
Hipotecarios SMV £13-16 ATt pa At A~ | PAA- | mAA- | mAA- | B -
Programa de Bonos + + = B - = %
et S e 5721 ralk radh ! ra A i e A~ | paAA rad A rad A

| Programa de Bonos WA A A~ LA A- A- A A
Hipotecarios SMY Ne. 17919 | . o | pakA- | F 2 Pk g
Programa de Acciones ' erh- | mad- Pad- e radk-
Preferidas Acumulativas - =
Perspectivas Positve Pozitiva Estabie Estuhle Eatable { Estoble Estzhle

En lo referente al area administrativa y operacional se han actualizado
manuales operativos , se continia desarrollando un nuevo software disefiado
especialmente para la empresa ¢l cual ya estd operando en 5 sucursales y se
estan evaluando otras posibles acciones dentro de la empresa que puedan
mejorar la efectividad y controles de riesgo, crédito y otros.

Igualmente es importante mencionar que la empresa habia tomado la decision
de reestructurar su balance, esto es disminuvendo la colocacién de
instrumentos de corto plazo VCNs en la medida de lo posible y
sustituyéndolos por instrumentos de mediano y largo plazo (bonos de 2 y 3
afios), no obstante la situacion de la pandemia, hizo cambiar
momentaneamente esta decisién, y colocar la mayor cantidad de VCNs y
Bonos, para cubrir cualquier posible deficiencia de liquidez, situacién que no
se dio. La meta previa para finales del afic 2021 la colocacion de VCNs
disminuyan la mayor cantidad posible que la prudencia permita, se dio
disminuyendo la colocacion en USD 3,530,000.00.

También la administracién de la empresa se habia propuesto durante el afio
2018, no utilizar (mas no cancelar la disponibilidad) lineas de crédito en la
medida de lo posible, y estuvo amortizado saldos de manera importante
durante el afio 2021, el resultado de esto fue una disminucién de USD 4.9




millones de préstamos o sea la cancelacion total de los mismos y disminuir la
utilizacion de sobregiros en USD 10.2 millones De hecho las disponibilidades
han aumentado, no obstante las utilizaciones vs el afio 2020 han disminuido
de una manera muy importante o sea mas de USD 15 millones.

Al 31 de diciembre de 2021 se habian colocado Valores Comerciales
Negociables  1USD34,046,000.00 y Bonos Hipotecarios por
USUSD196,095,000.00. El detalle de las emisiones y series se presenta en el
Formulario F3, que se remite a la SMV mediante ]a plataforma SERI.

A Continuacién gréfico detallando el crecimiento de la cartera neta de
préstamos a través de los afios 2010-2021.

CRECIMIENTO DE LA CARTERA NETA DE PRESTAMOS
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Fuente: estados financieros del emisor

A continuacion el crecimiento porcentual de la cartera vs el afio precedente.
Fuente: estados financieros del emisor




CRECIMIENTO PORCENTUAL DE LA CARTERA A
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A continuacion grafico detallando la distribucién de los activos al 31 de
diciembre de 2021.

1.73% DETALLE DE ACTIVOS
1.39% . 3,08%

0.57%

ACTIVOS CIRCULANTES = FRESTAMOS POR COBRAR L.P.
FPROP. MEB. ¥ EQUIPO = [MVERSIONES
= FROP, DISP. PARA VENTA ® OTROS ACTIVOS

B.PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS DEL SOLICITANTE
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Dado que no se trata de una oferta piiblica de acciones y que a juicio del
solicitante no se considera de importancia el suministro de esta informacién, la
misma no se consigna. En todo caso de ser de interés del publico inversionista,
la informacion esta disponible en la Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica de Panamé donde existe un expediente contentivo de la misma

C. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

HIPOTECARIA METROCREDIT.S.A., es una institucion financiera no
Bancaria con politicas de préstamos establecidas, que a partir del afic 2008
otorga préstamos personales con la garantia hipotecaria con plazos de hasta
150 meses. El 95.30% de la cartera total de préstamos esta conformada con
hipotecas sobre bienes inmuebles, debidamente documentadas e inscritas en el
Registro Publico.

El 4.69% de su cartera, corresponde a préstamos personales a jubilados, vy
0.01% préstamos personales con descuento directo.

La mayoria de sus préstamos son otorgados a 120 meses v el 80% al 85% son
cancelados entre 60 y 72 meses.

El valor de avalio de las 5,135 hipotecas dadas en garantias de préstamos por
cobrar asciende a USD 360,892,251.00, de los cuales no hay hipotecas
cedidas a bancos por no mantener obligaciones con entidad de crédito alguna.
Hay 802 hipotecas por USD 43,301,671 garantizando las emisiones de VCNs,
lo que da una cobertura de 127.19% vy 1,560 hipotecas con avalios de USD
119,735.801 garantizando dos emisiones de bonos por USD112,934,000 lo
que representa 106.02%  del saldo por este rubro ( en las emisiones que
requieren cobertura de 150% en avaltos) . Hay dos emisiones que requiere
cobertura de 200%, las cuales en este momento tienen 1,709 hipotecas con una
cobertura de 173.2%, para todas estas emisiones asi como las demds hay
cobertura con cartera de préstamos a jubilados, certificados a plazo fijo y
cartera de bienes re poseidos, lo que excede la garantia necesaria. Es
importante mencionar que hay 221 préstamos pendientes de inscripeion en el
Registro publico con avaliios por USD16,653,292.00, tal como lo permite el
contrato de fideicomiso. También vale la pena mencionar que hay 843
hipotecas por un monto de avalios por USD 40,401,515 las cuales al 31 de
diciembre de 2021 no estaban garantizando obligacién alguna. Esto significa
que las coberturas de los VCNS y emisiones de bonos estan garantizadas por
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avaluos en exceso de cobertura, y la cartera de jubilados, préstamos prendarios
y depdsitos a plazo cedidos, asi como bienes reposeidos, en exceso de lo
requerido, son una garantia adicional a considerar. El monto promedio por
préstamo hipotecario al 31 de diciembre de 2021 es de USD 41,152,55 El
monto total de hipotecas recibidas en garantia equivale a 1.71veces el monto
de la cartera de préstamos hipotecarios.

Sus competidores son las mas de 184 empresas financieras que operan en la
Reptiblica de Panama debidamente autorizadas y registradas (al 31 de
diciembre de 2021), asi como gran parte de los bancos de licencia general que
operan en la Republica de Panama.

1. Descripcion de la Industria. A continuacién se presentan los Fstados
Financieros del conjunto de las empresas financieras que operan en la
Repiblica de Panama con las dltimas cifras suministradas por la Direccion
de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias a través de

su pagina
'\H,,-'f:bh'l;jl'_j__—- s S mici. aoh. Sl Kl i J-_'_-'f-_'_—' J.: _,"IIT:E-IEE a ficheros/2018/1
2/6/estados—-financieros/estadeos-financierc s-compilados—
de-las-empresas—financieras—anc-2016.pdf

Cuadro No.1

Ministerio de Comercio e Industrias
Direccidn General de Empresas Financieras
Balance de Situacidén de las Empresas Financieras
Ao 2020 {Preliminar)

(en Balhoas)



ACTIVOS
Efectivo y caja
Depdsitos en Baneco
Cuentas y efectos por
cobrar
Inventario

PRESTAMOS
Hipotecarios
~ Vehicalos
Garantias Prendarias
Bonos ¥y Acciones
Personales
Sector Comercial

Otras Garantias

Menos: Intereses no
devengados
Reserva Cras.
Malas
Comisiones
Diferidas
Inversiones: Bonos Gob.
Panama
Bonos
Privados
Acciones
Otras
~ Mobiliarios y Equipos
Terrenos Mob. Equipos ¥
Mejoras
Bienes Inmuebles
Bienes Muebles
Eguipo Rodante
Otros Activos
Menos:
Depreciacion
Acumulada
Equipoe en Arrendamicnto
Financ.
Cuentas Pagadas por
Adelantado
Otros Activos

TOTAL DE ACTIVOS

992,760
211,561,143
228,985,318

0

194,003,713

120,991,342

22,439,672
.
1,040,393,969
178,033,509
58,903,186
104,864,241
86,095,893
564,0423
3,944,515
0
31,560,834
10,594,781
~ 20,087.426
20,160,815
7,176,816
7,347,114
3,504,405
5,647,658
30,231,127
9,680,276
14,954,944
48,436,130

2,016,773,989

PASIVOS

Cuentas y Efectos por Pagar

PRESTAMOS

Bancos
Sobregiros

Otras Entidades Financieras

Pa ﬁi‘nulares
Accionistas

Organismos internacionales

Cuentas ¥ Gastos
Acumulados
Impuestos por pagar

Qiros pasivos

TOTAL DE PASIVO

Capital Pagado
Capital Adicional

Utilidades Retenidas
Impuesto Complementario
Reservas de Capital
Déficit o superavit
Otras Reservas

TOTAL DE CAPITAL

TOTAL DE PASIVOS Y
CAPITAL

583,127,444

64,533,944
237,001,418

127,502,535

45,308,464
54,329,503

215,518,283
11,161,331

179,157,591

1,588,324.415

30,083,241

257,734,881

_-1,826,798
6,214,625

-15,300,203
711,459

458,449,574

2,016,773,989



Fuente: Direcesdn do Empresas Financierag MWICT,

Cuadro No.2
Ministerio de Comercio e Industrias
Direccion General de Empresas Financieras
Ingresos y Gastos de Ias Empresas Financieras

Ado 2020
(en balboas)
' TOTAL DE INGRESOS T 308,954,880
Ingresos por intereses / préstamos y financiamiento otorgados 254,380,08%
Camls:unes recibidas - == 29,435,;5_3ﬂ'
Ingresos por dividendos. .. ' a [ 1,391,025
Ingresos por arrendamiento financiero 26,196
Intereses - 2,259325
Amortizacion _ 0
| Otros cargos — 50,005
Remt:gm de reserv reservas para cuentas malas - = 2,804,487
" Indemnizacion de seguros [ 863
Oiros ingresos . 2'5,316-,"5"3_5_
- ) TOTAL DE GASTOS 257,698,779
' Intereses pagados sobre financiamiento mmbiao  75601,819
m pagadas sobre préstamos 8,159,545
" Sueldos ¥ salarios 32,061,362
 Salarios v prestaciones laborales = - 7.399.951
| Cuota pau'un,a] Segum Social B ~ 1.807.805
Cuota seguro educativa o . a . 62,88
Riesgo Profesionales i 11,390 |
ALQUILERES : - ' a '
Edificios 1,903,431
Maguinarias y equipos 177,979
 Terrencs ' === 1.748
Otros 3,859,914
Comisiones bancarias - B [ 1,593,842
' Primas de seguro pagados 708,564
 Honorarios profesionales o 10,947,660
Gastos de representacion ' B 273,383
Tram}mrtgs_y viajes i el _ _:P_mtr
Cuotas ¥ suscripeiones i 680,448
Anuncios y propagandas . A
Atenciones a clientes 33ﬁ,!}3ﬂ j
Futucnbias - . 18,448




Agua ' 3513

Energia eléctrica - ) T 200425
Luz Agua y Teléfono S S 11,050,561
| Teléfone - == 1852755

Aseo - ' 454238

 Timbres y Sellos - - = = 30,227

Trhpuesms munmwpalcs— - T 254368
Impuestus nacionales . 1,398946
‘Otros Impuestos i ' 6350263
ITBMS o — e 373,895
' Utiles de oficina . o S 1,190,895
Mantenimiento ¥ reparacion ' [ 1,895,532
Combustibles ¥ lubricantes __T,I:BEI"
 Gastos notariales B R - ' 1922361
Dieta de directores - 291,050
Perdida en venta de activos fijos - _ 660

'Donaciones y contribuciones I N 214,600
" Cuentas Malas ——— 0. 50,693,429
Gastos miscelineos o 6,98 ?,235
Gastos de depreciacion B o ) 5,587,507
Servicios profesionales 2,090,226
" Servicios de descuentos | ' 194,970

Arrendamiento financiero B - — : _'ﬁli-,uluﬁi_

‘Otros gastos ' 961697

TOTAL DE UTILIDADES O PERDIDA EN EL PI PERIODO o 51,256,102

MENDS IMPUESTO / RENTA ' 6,538.830

IMPUESTO COMPLEMENTARIO = o

DIVIDENDOS NO DJSTRIBUiﬁc}E 807354

DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS = ) 0

' TOTAL UTILIDADES RETENIDAS ' 43,910,118

DEFICIT O SUPERAVIT AL INICIO ANO — | 503,677
" DEFICIT O SUPERAVIT AL FINAL ANO a 45,235,750

Fuente; Threccion deEmpr&.us .F.fﬁaﬁci.er;é.i.éﬁléiizado: Posterior a s cuttro meses mgm:-_ntf;s del cierre del peruj&g_ﬂsca] afio 2020
Supervisado: Luis Gabriel Capriles Dawson. — Director de Empresas Financieras

Cuadro 3
Ministerio de Comercic = Industrias
Direccidén General de Empresas Financieras
Empresas Financieras Autorizadas y Revocadas
Ano 2017

PROVINCIA ANO 2017




COCLE
COLON
CHIRIQUI
HERRERA
LOS SANTOS

PANAMA 15
VERAGIUAS
TOTAL 180

W oW

Fuente: Dirsccitn General de Empresas Tirancieras/™MICT

2. Competidores del Emisor: Los principales competidores del Emisor son
los bancos de licencia general domiciliados en la Reptiblica de Panama,
y financieras tales como Corporacién El Sol, Financiera Govimar,
Financomer, Panacredit y otras. No obstante en el rubro de préstamos
con garantia hipotecaria el Emisor es el lider del segmento con muy
poca competencia a nivel nacional.

3. Principales Mercados donde compite.

El segmento del mercado donde participa Hipotecaria Metrocredit es el de
préstamos a jubilados (4.69%) y préstamos personales con descuento directo
(0.01% de la cartera) o el de préstamos con garantia hipotecaria (95.30% de su
cartera), mayormente a jubilados. Esta es una financiera de nicho.

El emisor tiene ademas de su Casa Matriz, 13 oficinas de captacién de
Préstamos en Chitré, Santiago, Penonomé, David, Aguadulce, La Chorrera,
Vista Alegre, Bugaba, y Cerro Viento (Ciudad de Panama), Las Cumbres y,
Coronado, ¥ 24 de diciembre (Panama Este) v Las Tablas. Todos los
prestamos son procesados y autorizados en la Casa Matriz de Panama4, por lo
tanto no hay estadisticas de colocaciones por oficina

Ningtn crédito (5,135 préstamos hipotecarios) representa siquiera el 1% del
monto total de colocaciones de la empresa (USD221,740,116. El monto
promedio por préstamo hipotecario al 31 de diciembre de 2021 es de USD
41,152.55. El monto total de hipotecas dadas en garantias equivale a 1.71
veces el monto de la cartera de préstamos. El riesgo estd muy diversificado,
cada préstamo representa el 0.00019 de la cartera de acuerdo a los estados
financieros auditados al 31 de diciembre de 2021.
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La solicitante esta regida por las reglamentaciones de la Ley No. 20 de 24 de
noviembre de 1996 que regula el funcionamiento de las empresas financieras
en la Republica de Panama, a través de la Direccién de Empresas Financieras
del Ministerio de Comercio e Industrias.

El Emisor no ha sido sancionado por la Comision Nacional de Valores o la
Bolsa de Valores de Panama.

D.ESTRUCTURA ORGANIZATIVA
La empresa no forma parte de ningtin grupo.

E. PROPIEDADES PLANTA Y EQUIPOS

El crecimiento de la empresa a través de sucursales en todo el pais, ha sido
financiade con el capital de trabajo de la empresa, y el monto total LﬂVETtldG
en |estas sucursales es el siguiente al 31 de dic. de 2021

wotiyies Fijaes Verren  Ldificio g inipae Equipa Nlobiliria Instpdwciee  'Letrern lotales

ik Rodanre e e A Enséres I v
W Oras

3l
de 221

COSTD B
ADQUISICION
Saldoe al inleio 300,000 AT 1A, e Bad DER A3TBAS TR TR 157, 169 4,248,344
del a0
Med s 2434407 |57 569 143,451 b ] 49 502 GOA.1 1S
adiuishciones

=26, ) =26, W0
Saldes ol 31 de 300000 393670 1706357 1,122,557 a6 137781 BgasT1 4437362
ikiciembre
DEFRECTACTON
ACTUMULADA
Saldos ul imicie -136,733 -1 1EYBSS R <RS00 -Ma271 -133.186 ~2HB50,550
del nfio
Mas: gastos del =10,204 -1%5] 892 #5531 =L 567 TR0 -13.721 =315 820
mrindo

Baldos al 31 de 245 533 10 33747 151,740 20,305 18764 16618993
diciem b

31 de diciembre

gle 221

.

COSTO DE
ADGUISICION

Saldo al  inicio S0000D 420 851

del afo 302670 1367727 £10. 140 293,632 137,168 3931308
i Fe T.TLS

adquisiciones . 119233 134, 848 35,140 : 316,914
Salilns al 31 e SO0 437 664

diciembre 3424670 1 Ad6 961 D64 956 I3ET2 EEAT= 4.8, 244
DEFRECIACIO

M

ACUMULADA

Suldos ul inicie

del nin (LZ3685)  (1,035.466) (609,184 {352 2641 (2904621 {128592) (2,540,753)
Mas gasios del
peerindo, [REA N [751.399) 186,271) (36.636) {13,805 (4.594) (310,797

Saldas al 31 de 500000
diciemlrire (126775 (1,187,865 (695,555 {3RE90) (23271 {133,186) (2,851,535

L




Saldos Netos SO0, 000 159 (04 48,763 3481
255,897 63433 19,511 1,396 65

F. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS.
No Aplica
G. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

Antes de pasar al tema de tendencias con relacién al afic 2022, quisiéramos
destacar el informe Publicado por ECO el 4 de marzo de 2022, relacionado
con el crecimiento del afio 2021:

Economia de Panamaé creci¢ 15.3% en el afio 2021

El PIB de Panama valorado a precios constantes de 2007 registré, segin
calculos del INEC, un monto de B/.40,736.4 millones.

La produccion de bienes y servicios en la economia de Panamd, medida a
través del Producto Interno Bruto ( PIB), presentd un aumento de 15.3%,
durante el 2021, respecto al afio anterior. El PIB valorado a precios constantes
de 2007 registro, segiin calculos del INEC, un monto de B/.40,736.4 millones,
que correspondid a un incremento de B/.5,416.6 millones.

“Vistos los datos generados por el INEC medidos en valores nominales,
alcanzaron la suma de B/.63,605.1 millones con una tasa de crecimiento de
17.8%, comparado con el afio anterior, que en valores absolutos correspondid
a B/.9,628.0 millones. Es un comportamiento que, en la relacién Deuda
Publica versus PIB ha habido una importante mejoria al ubicarse en 63.7% en
comparacion con el afio anterior que fue del orden 68.5%".

Este crecimiento es explicado primeramente, por el levantamiento progresivo
de las medidas de cuarentena, producto de la COVID-19 originada desde el
afio 2020 y que continuo afectando el desempefio econdomico durante los
primeros meses de 2021; sin embargo, la evolucion vy control de la pandemia a
través del proceso de vacunacion a la poblacion a nivel nacional, permiti6 a
las autoridades sanitarias levantar paulatinamente las restricciones, a fin de
impulsar la actividad econdmica de Panama.

Dentro de las actividades internas que presentaron un desempefio positivo en
este periodo estuvieron: la industria manufacturera, electricidad, construccién,
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actividades comerciales, inmobiliarias y empresariales, y otras de servicios
personales; asi como la produccién de ganado vacuno cuyo sacrificio se
incrementé en 7.1%, porcino en 12.9 y aves en 8.1%. Sin embargo, las
actividades relacionadas al sector financiero presentaron disminuciones.

Entre los valores agregados generados por actividades relacionadas con el
resto del mundo que presentaron incrementos, resaltaron la explotacion de
minas y canteras, al continuar su dinamismo e impulsar la economia de
Panamé con la produccién de 331,000 toneladas de minerales de cobre; el
Canal de Panaméa con incremento de 10.0%, en los peajes, principalmente, los
relacionados al transito de buques neopanamax en 14.8%; las operaciones
portuarias producto del mayor movimiento de contenedores TEU en 11.5%;
las reexportaciones de Zona Libre de Colén en 23.8%. Mientras, las
exportaciones de banano y pescado presentaron disminuciones de 33.1% y
3.2% respectivamente.

Por otro lado vemos el informe del MINSA con relacion al Covid -19
publicado el 5 de marzo de 2022, también publicado por ECO TV.

Publicacion de 1lIa Superintendencia de Bancos de Panama,
correspondiente al afio 2021.

Este informe lo presentamos, porque aunque el Emisor no esta vigilado o
supervisado por la Superintendencia de Bancos de Panama, si forma parte del
sector econdmico-financiero.

Al concluir 2021 el sistema financiero panamefio continiia manteniendo una
posicion solida y de resiliencia, con niveles de capital y de liquidez superiores
a los minimos regulatorios. El ratio de capital global mas reciente muestra un
15.9%, casi el doble del minimo regulatorio de 8%. Este desempefio se
sustenta en solidos pardmetros de regulacion financiera que se han venido
fortaleciendo, por mandatos regulatorios, desde antes de la pandemia. En
materia de liquidez, el Sistema Bancario alcanzé un 60%,

el doble de lo requerido por la norma. Actualmente, todos los bancos en
operacion cumplen satisfactoriamente con los estandares regulatorios en
materia de capital bancario y las disposiciones concernientes a liquidez.

En este contexto de fortaleza de los fundamentales de la banca se ha podido
constatar que el volumen de negocios del CBI, muestra al cierre del afio 2021
un incremento en el desempefio de la actividad crediticia, apalancado en el
crecimiento de los depésitos de los clientes que se mantuvo relativamente
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estable la mayor parte del afio. Lo anterior ha incidido en una mayor
rentabilidad, sin embargo, la misma permanece en niveles inferiores que antes
de la pandemia y empezara a recuperarse gradualmente en los siguientes afios.
La incertidumbre causada por el riesgo de crédito serd la principal
vulnerabilidad para la estabilidad del sistema financiero.

Al cierre de diciembre de 2021, los activos del Centro Bancario Internacional
totalizaron USD 133,352 millones, lo que representa un aumento de USD
3,000 millones con respecto al mismo mes del afio anterior, es decir un
aumento interanual de 2,3%. Lo anterior fue producto del aumento en la
cartera crediticia neta (3.2%) y en el componente de inversiones (10.6%).

En lo concerniente a la cartera bruta de crédito podemos mencionar que el
segmento destinado al sector local registré un saldo de USD 55,126.1
millones, un incremento de USD 833.5 millones o 1.5%, lo cual reflejaria una
mejora de la misma en términos nominales. El crédito muestra claros signos
de recuperacion, incluido el destinado a empresas, pero la reactivacion
concluyente de los mismos se haré evidente conforme aumente la demanda y
la actividad economica. Este positivo desempefio en el mercado de crédito
permitié una mejora en los niveles de rentabilidad del CBI.

En materia de crédito, vale anotar el positivo desempefio del componente
externo del portafolio que resalta el papel clave del CBI en atender las
necesidades de financiamiento de los paises de América Latina y el Caribe.
Visualizamos que mantener este posicionamiento pasard por contar con un
sector financiero solido, con una efectiva supervision y regulacién prudencial
alineada con los estandares internacionales y las sanas précticas, lo cual
estimamos permitird reforzar este papel protagénico en el entorno financiero
de la region.

En lo concerniente a la cartera modificada, ésta se ha reducido en USD 13,681
millones o un 59%. Dicha cartera a diciembre 2021 totalizé un monto por el
orden de USD 9,252 millones. La emisién de las regulaciones prudenciales
promovio la consecucion de acuerdos entre la banca y sus clientes, donde a
partir del segundo semestre se registraron movimientos importantes hacia la
cartera no modificada.

Los sectores con mayor nivel de traslado a la cartera regular corresponden a:
el sector hipotecario, el cual disminuyé su cartera modificada en USD 4,178
millones o un 78%, seguida del consumo personal con una reduccion del 58%,
v otras disminuciones de similar magnitud. Por su parte, en el contexto de la
categorizacion que establece la Resolucion General de Junta Directiva SBP-
GJID-3-2021, al cierre de diciembre la cartera que pudiese conllevar mayor
riesgo seria las categorias de modificado dudoso y modificado irrecuperable,
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debido a que hasta la fecha no han podido realizar un mayor arreglo de pago, ¥
ascienden en conjunto a USD 1,612 millones o un 17% del total de la cartera
modificada. Este comportamiento representa una disminucién importante de
42%. Todos estos comportamientos se conectan con la mejora en los pagos de
las mensualidades, sin embargo, todavia la cartera clasificada en esta categoria
es muy elevada y pudiese conllevar mayores niveles de provisiones.

El Centro Bancario Internacional registré utilidades netas acumuladas al mes
de diciembre de 2021 por el orden de USD 1,279.9 millones, esto es, USD
264.7 millones mas que a la misma fecha de 2020, es decir, un crecimiento de
26.1% interanual. El comportamiento de las utilidades refleja una menor
acumulacion de gastos en provisiones, y si bien hay menores ingresos por
cartera, estos son compensados por la mayor relevancia de los ingresos por
servicios financieros. El menor nivel de gastos por provisiones se asocia a
que, en esta misma fecha del afio pasado, todavia el escenario no era claro,
especificamente de cémo seria la normalizacién de la economia v proceso de
reajuste de la cartera sujeta al programa de alivio financiero. Esta situacién
produjo que los bancos constituyeron provisiones adicionales, es decir,
guardaron recursos, ante la posibilidad de un escenario mas complejo. Ya al
concluir el ultimo trimestre de 2021, se observé un éxodo significativo de
créditos modificados que pudieron mejorar su condicion financiera y volver a
la regulacion del 4-2013, reflejando una disminucién respecto al afio pasado.
No obstante, es importante mencionar que un segmento de las provisiones
registradas pasa por patrimonio y no se reflejan en la cuenta de estados de
resultados. Es importante destacar que las utilidades obtenidas por la banca
son inferiores a las registradas durante 2020.

En lo que respecta a las fuentes de financiamiento de la banca, los depositos
registraron un aumento de USD 1,818.9 millones (1.9%) para alcanzar un
monto total de USD 97,014.9, lo cual es producto de la dinamica resultante de
los depdsitos internos, los cuales crecieron (0.3%) 6 USD 193.8 millones vy los
externos que se incrementaron en 5% ¢ USD 1,625 millones en términos
nominales. Como principal componente dinamizador de la cartera de
depdsitos podemos destacar los depdsitos de particulares. No obstante, se ha
podido apreciar un decrecimiento previsible que estaria asociado con la
reapertura de actividades afectadas por la pandemia, la reduccién del ahorro
precautorio, y el reinicio de pago de obligaciones acogidas a los programas de
alivio financiero.

Los depositos, a la vista (+6.1%) y de ahorro (+12.4%) que los particulares
mantienen en el sistema financiero se incrementaron. De este modo continué
regisirandose una recomposicion de la captacién de fondos por la banca, al
aumentar los depositos de exigibilidad inmediata conforme los ahorristas
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buscaron contar con mayor disponibilidad y liquidez de sus recursos. La
reactivacion de la actividad econdmica, que favorecié un mayor flujo de
ingresos por la venta de bienes y servicios, asi como la sustitucion de parte de
los recursos a plazo podrian explicar el incremento observado en el
dinamismo en el saldo de depdsitos a la vista. Vale anotar que, si bien la
captacion a plazo se ha mantenido relativamente estable a lo largo de 2020 y
2021, ésta ha tenido un menor dinamismo que los componentes mas liguidos.

Covid-19 ha dejado mas de 8 mil fallecidos en Panama

El MINSA reportd que la letalidad del covid-19 es de 1.1%. Para el 5 de
marzo de 2022, se han confirmado 426 casos nuevos.

En tanto que en Panama se reportan hasta la fecha 757,487 casos confirmados
acumulados, de los cuales 426 son casos nuevos. En las Gltimas 24 horas se
registraron 4 defunciones y se actualiza una de fechas anteriores para un
acumulado de 8,111 fallecidos y una letalidad de 1.1%.

Los recuperados ascienden a 745,464, de los cuales 730 son nuevos
recuperados. Se aplicaron 6,496 pruebas para una positividad de 6.6%.

Los casos activos suman 3,912 de ellos 3,742 estin en aislamiento
domiciliario y 170 hospitalizados.

Los que estén en aislamiento se dividen en 3,710 en casa y se mantienen 32 en
hoteles. Los hospitalizados son 144 en sala y 26 en UCL

Reactivacion y proyeccion economica al 2022 de acuerdo a la Camara de
Comercio, Industrias y Agricultura de Panama.

La Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) proyecta
que, para el 2022, la regién crecera 2.9% en promedio, lo que implica una
desaceleracion respecto del rebote de 2021. En julio pasado, sustentd que los
problemas estructurales que limitaban el crecimiento antes de la pandemia se
agudizaron y repercutiran negativamente en la recuperacion de la actividad
econdmica y los mercados laborales mas alld del repunte del crecimiento de
2021 y 2022.

“En términos de ingresos per capita, la region contintia en una trayvectoria que
conduce a una década perdida”, advierte la CEPAL en el informe La
paradoja de la recuperacion en Ameérica Latina y el Caribe. Crecimiento
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con_persistentes problemas estructurales: desigualdad, pobreza, poca
inversion v baja productividad.

Este organismo de Naciones Unidas habia elevado su estimaciéon de
crecimiento promedio para la region en 2021 a 5.2%, una expansién que “no
alcanzaria para asegurar un crecimiento sostenido, puesto que los impactos
sociales de la crisis y los problemas estructurales de la regiéon se han
agudizado y se prolongaran durante la etapa de recuperacion™.

Al respecto, la secretaria ejecutiva de la CEPAL, Alicia Bércena, urgi6 a los
gobiernos a mantener las politicas de transferencias de emergencia para
fortalecer una reactivacion que sea sostenible en el tiempo, més justa,
igualitaria y amigable con el medio ambiente.

“Necesitamos politicas para una recuperacion transformadora con énfasis en la
inversidn. Politicas industriales y tecnoldgicas para impulsar el crecimiento de
sectores mas intensivos en tecnologia ¥ generadores de empleos de calidad.
Reestructurar los sistemas de salud y educacion. Sostener las transferencias,
universalizar un ingreso basico de emergencia, implementar bonos contra el
hambre, asegurar el acceso a una canasta basica digital, fortalecer el apoyo a
las MiPymes. Impulsar politicas transversales y sectoriales para avanzar hacia
un nuevo modelo de desarrollo™, declaro.

Por su parte, el Fondo Monetario Internacional (FMI) proyectd que el PIB real
creceria 6.3% en 2021, y que luego se moderaria a 3% en 2022, “aunque
a mediano plazo no retornara a las tendencias previas a la pandemia ya que las
persistentes debilidades en los mercados de trabajo crean riesgos de secuelas,
o0 cicatrices, a mas largo plazo™, argumento.

Economia panameifia

En su Estudio Economico regional, de agosto 2021, la CEPAL habia
proyectado para Panama un crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) del
12% en el 2021, y para el 2022, 8.2%%.

En tanto, el Banco Mundial (BM) pronosticé un crecimiento del PIB real del
9.9% en 2021 y luego una convergencia a una tasa de crecimiento potencial de
aproximadamente el 5%. Esta entidad regional proyecta que los ingresos
aumenten beneficiandose de la recuperacion del PIB, las mejoras en la
administracion tributaria y los crecientes ingresos del Canal de Panama. “Se
prevé que los gastos disminuyan gradualmente a medida que el gobierno
elimine las costas relacionadas con la COVID-19 y adopte una postura fiscal
mas conservadora para controlar la masa salarial y la compra de bienes y
servicios”, reportd.

El desafio de Panama, segin el BM, es reactivar el crecimiento y, al mismo
tiempo, garantizar que los beneficios también lleguen a las zonas rurales v a
los grupos tradicionalmente excluidos. “Los desequilibrios fiscales son un
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importante riesgo a la baja para el crecimiento. Entretanto, las reformas en la
regulacion -especialmente de la energia y el agua- en la formacién profesional
y en la eficiencia del sector publico para apoyar nuevos motores de
crecimiento, podrian incrementar el PIB potencial”, indicé.
En Panama, el Presupuesto General del Estado para la vigencia fiscal de 2022
asciende a B/.25,294.7 millones, De igual forma, el presupuesto para el 2022,
y refleja un aumento de B/.254.4 millones en el reglén de inversion y una
disminucién de B/.86.3 millones, en la parte de funcionamiento, comparado
con lo presentado en julio pasado.
De acuerdo con las autoridades panamefias de Economia y Finanzas, este
presupuesto esta distribuido en los siguientes sectores: B/.11,582 millones
para el desarrollo de los servicios sociales; B/.202 millones al desarrollo
ambiental y tecnoldgico; B/.1,574 millones a infraestructura; B/.717 millones
al desarrollo y fomento de la produccién; B/.3,975 millones a servicios
financieros; B/.3,335 millones a servicios generales; vy B/.3,909 millones al
servicio de la Deuda Publica.
“Nuestros ingresos dependen del desempefic de la economia. Nos toca
facilitar la actividad de los sectores productivos, recuperar la confianza para
contribuir a un ambiente més propicio a nuevas inversiones y exportaciones, y
en la medida en la que tengamos éxito, mejorardn las condiciones para
fortalecer los prepuestos publicos de los proximos afios”, manifestd al
respecto el ministro de Economia y Finanzas, Héctor Alexander.
En el dmbito del sector privado y empresarial, la Cdmara de Comercio,
Industrias v Agricultura de Panama (CCIAP) ha hecho énfasis en que la “la
distribucion presupuestaria debe ser estratégica, y debe ir de la mano de la
transparencia y la rendicién de cuentas”. Al respecto, el presidente de este
gremio, Jose Ramoén Icaza ha manifestado que el presupuesto estatal debe
incluir planes que inyecten liquidez en el mercado interno, propicien el
consumo y generen empleos, de la mano de la empresa privada.
“Los cludadanos debemos ver traducidos nuestros impuestos en beneficios
para todos”, acoto Icaza, al tiempo que manifesté la disposicién de la empresa
privada en trabajar de manera estratégica y en conjunto con el sector ptblico
para que el pais evolucione de manera positiva.
Analisis econdmico de CCIAP/CEECAM
El Centro de Estudios Econémicos de la Cdmara de Comercio, Industrias y
Agricultura de Panamé (CEECAM) ha revisado los indicadores econémicos y
perspectivas de recuperacion del pais a octubre de 2021. Estas son algunas de
sus consideraciones:

» Proyeccion de crecimiento del PIB a 13.8%, basado en las cifras de

crecimiento del segundo trimesire, v haciendo valoraciones sobre el
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tercer y el cuarto trimestre. Hay que destacar que la economia viene de
una caida de 17.9% en el 2020.

Durante el primer semestre de 2021 la actividad econémica estuvo por
debajo de los niveles del 2020. No obstante, hay una clara tendencia
hacia la recuperacion. La recuperacion podria ocurrir en el 2022,
dependiendo del comportamiento de la pandemia y el proceso de
vacunacion.

El segundo trimestre marco un repunte del 40%, frente a la inactividad
del mismo periodo de 2020.

Durante el segundo trimestre de 2021, el PIB alcanz6 un crecimiento
acumulado de 9.1% con relacion al afio pasado que alcanzd durante el
mismo periodo un 8.1%:

-E1 sector construceion 10.5%

-Comercio al por menor y mayor 15.8%

-Las exportaciones de minas y sus concentrados representan el 7.5% del total
de exportaciones.

Niveles de recuperacién

La CCIAP también ha evaluado e identificado, a través de CEECAM, los
niveles de recuperacidon econdmica en diversas actividades, como las que se
indican a continuacién:

Actividades de recuperacion ripida

Canal de Panama

Puertos de trasbordo de contenedores

Exportacion de mineral de cobre y sus concentrados
Construccién de megaproyectos de infraestructura publica
Actividades agropecuarias

Manufactura de alimentos y bebidas

Comercio al por mayor y por menor de alimentos y bebidas

Actividades de recuperacion moderada

Banca y demds servicios de intermediacion financiera

Servicios de ensefianza privada

Construccion de infragstructura industrial y vinculada a la logistica
Comercio al por menor de vehiculos

Venta de combustible

Produccion de energia eléctrica

Comercio al por menor de ropa, calzado, linea blanca, electrénicos y
enseres del hogar

Restaurantes no conexos al turismo

Actividades de recuperacion lenta

Construccion residencial de alto valor
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Construccion de edificios de oficina

Construccidn de locales comerciales

Construccion de hoteles

Extraccion de piedra y arena para la construccion

Produccién de cemento y concreto premezclado

Actividades inmobiliarias

Actividades de hoteles, agencias de viajes y otras conexas al turismo
Casinos, bares y restaurantes conexos al turismo

Transporte aéreo de pasajeros

De igual forma, CEECAM ha planteado algunos retos de cara al 2022:

Proceso de vacunacion completo, para estabilizar la economia
Moratoria bancaria

Reforma a la CSS

Creacion de nuevos empleos (a octubre pasado, la tasa de desempleo
esta en 14.5%, segiin MITRADEL).

Revision de Salario Minimo para 2022

Comercio electrénico

Resultado de la Encuesta Empresarial de la CCIAP/CEECAM

Estos son algunos hallazgos obtenidos de la ultima Encuesta Empresarial
realizada en septiembre de 2021 por CEECAM, a las empresas miembros de
los sectores industria: 14.7%, comercio 29.1%, servicio 47% y otros 9.3%.
Participaron 313 empresas en esta dindmica.

Coémo esti operando su empresa:
o 48.2% presencial
s 4.2% en teletrabajo
» Entre presencial y teletrabajo 37.4%,
o Parcialmente 9.0%
o No estd operando 1.3%
Vacunados
o Mas del 80%: 57.8%
o Entre 60 y 80%: 21.1%, entre otros
Ventas/ingresos:
Cuil ha sido el comportamiento de sus ventas/ingresos/para el
segundo trimestre 2021 en comparacion con 2020:
o Disminuyeron 62.6%
o Se mantuvieron igual 18.9%
o Aumentaron 18.5%
Cusal ha sido el comportamiento de sus ventas/ingresos/para el
segundo trimestre 2021 en comparacién con 2020:
o Aumentaron 47.3%
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o Se mantuvieron igual 22.7%
o Disminuyeron 30.0%
« Cudl ha sido el comportamiento de sus ventas/ingresos/para el
tercer trimestre 2021 en comparacién con 2020:
o Aumentarin 53.7%
o Se mantendrdn igual 30.7%
o Disminuiran 15.7%.
» Lo que mds preocupa a las empresas:
« Reactivacion econdmica:18,86%
« Inseguridad y corrupcion:9,76%
» Sin etiquetas: 16,84%
» Desempleo: 4,71%
» Aumento de costo de flete: 4,4%
« Pago del gobierno:4,04%
« Las bajas ventas: 3,70%
« Disminucioén de la inversion:1,35%

Previo a la invasion de Ucrania por Rusia, el Banco Mundial (BM) pronostica
que la economia panamefia crecera 7.8% en 2022 y cerrard el 2021 con un
incremento del 9.9%, manteniéndose dentro del grupo de paises que lideran
las economias de América Latina y el Caribe.(Capital Financiero del 11 de
enero de 2022)

Ademads, prevé que el PIB de Panamd crecerd 5% en 2023, segiin &l informe
Perspectivas economicas mundiales publicado por el Banco Mundial este 11
de enero. El mismo destaca que tras el fuerte repunte registrado en 2021, la
economia mundial estd entrando en una pronunciada desaceleracién en medio
de las nuevas amenazas derivadas de las variantes de la Covid-19 y el
aumento de la inflacion, la deuda y la desigualdad de ingresos, lo que podria
poner en peligro la recuperacién de las economias emergentes y en desarrollo.

Se espera que el crecimiento mundial se desacelere notablemente, del 5,5 %
en 2021 al 4,1 % en 2022 y al 3,2 % en 2023, a medida que la demanda
reprimida se disipe y vaya disminuyendo el nivel de apoyo fiscal y monetario
en todo el mundo.

En el caso especifico de América Latina y el Caribe, el Banco Mundial prevé
que el crecimiento se desacelerard al 2,6 % en 2022 para luego aumentar
levemente al 2,7 % en 2023 a medida que se endurezca la politica fiscal y
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monetaria, la demora en las mejoras en las condiciones del mercado laboral
continllen y las condiciones externas se vuelvan menos favorables.

El procesc de recuperacion hacia los niveles del producto interno bruto (PIB)
anteriores a la pandemia serd desigual en la region y prolongado en algunos
paises. Las proyecciones elaboradas hasta fin de 2023 implican que, si se
ponderan las cifras en funcion del PIB, la regién de América Latina y el
Caribe perderd terreno en el ingreso per capita no solo en relacién con las
economias avanzadas, sino también con las de Asia oriental y el Pacifico v las
de Europa y Asia central.
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II ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS OPERATIVOS:
A, LIQUIDEZ:

La liquidez de un negocio en su forma mas simple mide la capacidad del
mismo en cumplir en todo momento con las obligaciones que requieran
desembolsos de efectivo. La empresa mantiene un control constante de sus
activos y sus pasivos y ajusta estas posiciones en funcién de los requisitos
cambiantes de liquidez.

Para el periodo correspondiente al afio 2021, la empresa registré activos
circulantes por un monto de USD 70,367,356 o sea un aumento de 25.94%
sobre el afio 2020 que fue USD 55,874,022, lo cual consideramos bueno.

El efectivo representd USD 48,266,584 un aumento de 37.23% vs el 31 de
diciembre de 2020 apoyado un aumento en la emision de bonos, aunque
igualmente la cartera aumenté en forma destacable ( mas de USD 49.2
millones) por otro lado, la deuda bancaria disminuyé en una forma
importante, mas de USD 15.1 millones . La cartera de préstamos a corto plazo
aumentd en 1.59% o USD 284,910 adicionales. El efectivo representa un
68.59% del total de los activos corrientes, representando las cuentas por
cobrar corrientes casi el 25.91% que a su vez tuvo un aumento del orden del
1.59% vs el afio precedente. Los activos circulantes representan el 23.96% del
total de activos. El restante 76.04% esta compuesto por: otros activos, que
representan el restante 72.35%, del total de activos, de los cuales los
préstamos a cobrar no corrientes representan 69.29% o USD 203,504,831 un
aumento de USD 48,919,489 vs el afio 2020,e] resto de los otros activos
representan 3.06%, Propiedades, Mobiliario, mejoras y equipo de oficinas
0.56% , inversiones en acciones y bonos 1.73% y propiedades disponibles
para la venta 1.39%.

Es importante destacar que los préstamos con vencimiento a mas de 1 afio
representan 69.29% del total de activos, rubro que crecié vs el afio 2020 en
31.65%. El total de la cartera de préstamos por cobrar es de USD 221,728,116
o sea 75.49% del total de los activos de la empresa.

El total de los activos asciende a USD 293,704,275 v este total de activos
representan 29.74% de aumento sobre el periodo correspondiente al 31 de

diciembre de 2020.
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Los pasivos para el afio 2020 alcanzaron la suma de USD 272,863,517 un
29.77% mayor que el periodo finalizado al 31 de diciembre de 2020,
desglosandose el monto asi: Pasivos Corrientes USD 34,817,773 o sea 12.76%
del total, que a su vez tuvo una disminucién de 19.51% vs el 31 de diciembre
de 2020, basicamente debido a una disminucién en la colocacién de VCNs y
a la cancelacion de los préstamos bancarios .

El pasivo a largo plazo, aumenté en 37.93% ya que el monto de los mismos al
31 de diciembre de 2020 fue de USD142,479,023 vs USD196,527.609 al 31
de diciembre de 2021. Este aumento obedece a un aumento de USD 58.3
millones en el monto de bonos colocados. El monto de sobregiros bancarios
disminuyé en casi USD 10.2 millones.

Los otros pasivos aumentaron 69.2%, con relacion al afio 2020.

A continuacion grafico describiendo la composicién del pasivo al 31 de
diciembre de 2021.

DISTRIBUCION PORCENTUAL DEL PASIVO
2.25% 0.10%

13.15%

= VCNS Y BONOS = PRESTAMOS ¥V S0BREGIROS
INGRESDS NO DEVENGADOS TASAS E IMPUESTOSPOR PAGAR

8 OTRASCUENTAS POR PAGAR

La relacion corriente al 31 de diciembre de 2021 esde 2.02 a1 y parael 31 de
diciembre de 2020 era de 1.29 a 1 un aumento importante en este rubro de
liquidez. El capital de trabajo es de USD 35,549,583
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B. RECURSOS DE CAPITAL:

El capital pagado en acciones comunes se mantuve USD11,000,000.00, vs el
31 de diciembre de 2021, y aumento en el rubro de acciones preferidas en
USD 2,860,000 comparativamente al afio 2020, en este rubro, tomando en
consideracién que al mes de diciembre 2020 le fue autorizada una emisién
por USD10 Millones de estas acciones. El Capital Pagado alcanza la suma de
USD 14,250,000 o un 25.11% Las utilidades retenidas aumentaron 39.67% vs
el cierre al 31 de diciembre de 2020. Hubo una disminuciéon en emisiones de
VCNs en el periedo por USD 3.5 millones y los Bonos Hipotecarios
aumentaron en USD 64.3 millones, ademas el nivel de endeudamiento (deuda
total/patrimonio) pasd de 13.05 veces al 31 de diciembre de 2020 a 13.09
veces al cierre del presente afio, basicamente sin cambio.

CRECIMIENTC DE LA CAPITALIZACTION DE LA EMPRESA
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C. RESULTADOS OPERATIVOS:

Durante el afic 2021, la empresa obtuvo ingresos totales por el orden de USD
25,639,859 o sea un 25.19% superior al total de los ingresos del afio 2020,
desglosando el mismo asi: intereses ganados el 68.90%, manejo el 19.05%,
intereses ganados de plazos fijos el 5.95% ,otros por 6.09%, ganancia en venta
de bien inmueble 0.02% . Los gastos en general alcanzan USD 23,363,964 o
21.37% mayor que el afio 2020, siendo los mas representativos los
relacionados los intereses de emisiones de valores, por un monto de USD
14,659,843 o sea un 62.75% del total, los intereses financieros por USD
420,990 o 1.80%, los honorarios, gastos de personal y relacionados
alcanzaron una cifra de USD 2,434,248 para un total de 10.42%, comisiones
en venta de bonos y vens USD 3,031,860 o 12.98%. Las utilidades antes de
impuesto fueron de USD 2,275,895 y la utilidad neta fue de USD1,994.421, lo

que representa un aumento de 98.07% en las utilidades netas vs el afio 2020.




EVOLUCION DE LOS INGRESOS 2010-2021

EVOLUCION DE LOS INGRESOS 2021-2021
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A continuacion grafico donde se observa el crecimiento porcentual anual
de los ingresos de Hipotecaria Metrocredit, S.A.
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D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS:

Durante el afic 2021, se continud con la estrategia de una buena ¥y
permanente, campaiia de publicidad bien dirigida a través de diferentes
medios de comunicacion, (television, radio, vallas de carretera y redes sociales
en base a un tipo de cuifia institucional orientada a cada una de los centros de
captacion.

Es importante mencionar que se cerraron tres ceniros de captacion de
préstamos, ¥ que con la consolidacién de sus trece centros de captacion de
préstamos en el interior del pais y en la Ciudad Capital, David, Bugaba,
Chitré , Santiago, Aguadulce y Penonomé, y también el Centro de Chorrera,
Vista Alegre y la de Cerro Viento/San Antonio, )y con la mayor parte de los
centros de captacion de préstamos, ya en plena madurez, las colocaciones de
préstamos aumentaron durante el presente afio un 28.51% vs el afio 2020. Es
importante mencionar que nuestro crecimientc en €l ha sido uno de los
mayores de los tltimos diez afies, a pesar las medidas preventivas tomadas el
comité de covid de la empresa, que decidié actuar con suma prudencia y
continuar limitando las aperturas de estos centros con el paso de los meses, se
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decidié que era una época para mancjar la situacién con prudencia, y
consolidar nuestras operaciones, situacion que dio sus frutos sobre todo en el
segundo semestre del afio 2021. Consideramos que a pesar de la situacién del
Covid 19 con la colocacién actual de los bonos y la obtencién de fondos
sobre todo a plazos mas favorables, el crecimiento de la cartera continuars en
ascenso aunque con numeros mas conservadores. En el ambito nacicnal, la
situacién del pais ha mejorado vs el afio 2020, como dicen los economistas
como un efecto de rebote de la econemia, no obstante, si bien nuestra cartera
de créditos ha mejorado, la situacion econémica del pais en el mejor de los
casos estaba en proceso de mejora para el segundo semestre del afio 2021, el
cual crecid 15.3% de acuerdo a informaciones publicadas por el INEC, , no
obstante, ahora los indicadores macroecondmicos no estan llegando a los
nameros del afio 2019, cifra que esperamos superar el afio 2022 como pais.
No obstante al “abrir la llave™ de préstamos en un poco mds vs el afio 2020,
aunque con muchas restricciones por parte de los bancos durante el afio, se
refleja una mejora vs el mismo periodo del afio 2020, los nameros observados
a nivel pais, aunque no son los acostumbrados, son un reflejo de esta
situacion, ya que los clientes contindan recurriendo a empresas como la
nuestra a fin de financiar sus necesidades crediticias.

Es importante recalcar que a pesa que contintia el aumento del costo de la vida
Y que la baja en la actividad econémica, le deja menos dinero al posible
prestatario, motivo por el cual por recomendacicnes de la Junta Directiva se
tomaron medidas restrictivas para aprobaciones de crédito. No obstante
tambien se autorizé una baja de tasas de intereses activas para poder alcanzar
un numero mayor de colocaciones. También se contimia con la camparfia
interna de “Cero cancelacion™ lo que se traduce en una labor intensa con ¢l fin
de retener a los clientes con “todas las herramientas disponibles™, y en la
medida que la situacién lo permiti6, fuimos liberando mas las restricciones
auto impuestas para la colocacién de nuevos préstamos, con los resultados de
crecimiento observados.

Aunque que el interior ha representado un importante porcentaje del aumento
de la cartera de préstamos en los ltimos afios, sobre todo en el 4rea de
provincias centrales, la direccién de la empresa dejé de lado continuar
analizando su politica de expansién durante el afio 2021, aunque para el afio
2022 se esta retomando el tema.
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De hecho antes de finalizar el mes de marzo de 2022 se estard inaugurando el
nuevo Centro de Captacion de Préstamos de Plaza Tocumen, en la ciudad de
Panama.

Somos la financiera no bancaria mas grande a nivel nacional, y es importante
mencionar, que ¢l 100% de nuestra cartera se encuentra garantizada, algo que
podemos asegurar sin temor a equivocarmnos, gue somos la tinica financiera
con este tipo de cobertura.

Del total de la cartera 95.30% corresponde a préstamos con garantia
hipotecaria, lo que indica que somos una Financiera de nicho v 4.69 % de
préstamos a jubilados proporcion que ha variado en los dltimos meses, y
0.01% préstamos con descuento directo.

Nuestras cobranzas y reestructuracion de préstamos han sumentado de forma
significativa, producto de la terminacion la ley de alivio financiero
promulgada por el Organo Ejecutivo, y s¢ han mantenido dentro de lo
esperado, lo que también demuestra la nobleza de nuestra cartera y el buen
manejo del andlisis crediticio.

Del total de 5,135 préstamos hipotecarios, la mayor parte de nuestros clientes
estan regularizados, producto de una ingente labor de cobros que fue apoyada
por una labor importante de un “call center” creado especificamente para este
fin, y lo vemos en la calidad de nuestra cartera.

La cobertura de los préstamos con garantias hipotecarios es de propiedades
gue cubren con su avalio 1.71 el monto del préstamo desembolsado, o sea un
loan to value de 58.5%.

El préstamo hipotecarioc promedio es de USD 41,152.55 esto significa que
cada préstamo promedio representa 0.00019 de nuestra cartera. Esto indica la
amplia dispersién del riesgo y pone de manifiesto la prudencia y manejo del
riesgo de crédito con los que se ha manejado Hipotecaria Metrocredit a través
de los afios.

Vale la pena mencionar, que la empresa cerré con 102 hipotecas netas
adicionales vs el niimero vigente al cierre del afio 2020.
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IIl. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS,
ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS

Directores y Dignatarios: la Junta Directiva fue ampliada a 5 miembros con
la inclusion de 2 nuevos directores independientes, cuyos Curriculos aparecen
mas abajo.

A. Identidad
JOSE MARIA HERRERA O.- Director y Presidente,

Posee una licenciatura en Administracién de Negocios del Jones
College, Jacksonville, Fla. Estados Unidos en 1964. Igualmente un titulo en
Administracion de Hospitales de la Universidad de Antioquia, en Medellin,
Colombia en 1967, ademéas de diplomados en Seguros, de la UNAM, México,
en Negocios Internacionales con enfoque en Comercio Exterior del Instituto
Tecnologico de Monterrey, en Valor Econdémico Agregado de la University of
Louisville, y de Planeamiento Estratégico de la Harvard University Extensién
School. Ha sido Viceministro de Desarrollo Agropecuario a.i., Gerente
General del Instituto de Seguro Agropecuario, Viceministro de Salud a.i., y
Diputado a la Asamblea Nacional 2009-2014 entre otros. En el sector privado
ha sido Gerente General de Hipotecaria Metrocredit, S.A. desde su fundacién
hasta la fecha. Ha sido miembro de asociaciones tales como la Asociacién
Americana de Administradores de Hospitales, Club Activo 20-30 , Asociacion
Latinoamericana para el Desarrollo del Seguro Agropecuario (ALASA), y
Club de ExActivos 20-30 de Panama. Actualmente es Diputado a la Asamblea
Nacional. Su direccion es Via Brasil, Calle 1ra C-Sur, Panamé, Edificio
Metrocredit, Apartado 0830-00827, Republica de Panama, Teléfono 223-
6065, Fax 213-0622. E-Mail: hipotecaria@metrocreditpanama.com. Es
Ejecutivo, y ciudadano panamefio. Nacido el 10 de abril de 1943. Su ntimero
de cédula es 8-195-832

LUIS CARLOS DEL RIO LOZANO.-Director

Es Licenciado en Banca y Finanzas de la ULACIT, posee ademas un titulo de
Técnico de Seguros en los ramos personales, generales v fianzas emitido por
la APEDE, y formacién como corredor de seguros por parte de INTEC.
Actualmente es Accionista en Somos Asesores de Seguros, S.A, vy fue
Accionista de L.R. Ducruet & Hijos, S.A., Representante Legal de Seguros de
Rio, S.A, y Miembro del Equipe de Lucho Del Rio Seguros, S.A.
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Ha tenido participacion activa en el Club Activo 20-30 de Panama 1995-2007,
Céamara Panamefia de Empresas de Corretaje (CAPECOSE) 1993- a la fecha y
la Confederacion Panamericana de Corredores de Seguros, (COPAPROSE)
1994-1996. Su direccion es Via Brasil, Calle 1ra C-Sur, Panams, Edificio
Metrocredit, Apartado 0830-00827, Republica de Panama, Teléfono 223-
6065Fax 213-0622. E-Mail: hipotecaria@metrocreditpanama.com. Es
ciudadano panamefio, nacido el 3 de noviembre de 1970. Su nimero de cédula
es 8-347-916.

CARLOS HERRERA CORREA- Director , Secretario y Tesorero

Es Licenciado en Mercadotecnia de la Universidad Santa Maria la Antigua
(USMA). Es Gerente General de Mac Power, empresa dedicada al desarrollo
de Base de Datos. En la actualidad se desempefia como Gerente General de la
empresa Metroempeifios desde el afio 1997,

También practicé la docencia como profesor de computadoras especialista en
Mac. Su direccion es Via Brasil, Calle 1ra C-Sur, Panama, Edificio
Metrocredit, Apartado 0830-00827, Republica de Panama, Teléfono 223-6065
Fax 213-0622. E-Mail: hipotecariaf@metrocreditpanama.com. Es ciudadano
panameiio, nacido el 23 de marzo de 1970. Su niimero de cédula es 9-118-205.

PEDRO CORREA MATA: Director

Posee una Licenciatura en Ingenieria Industrial de la Universidad Tecnologica
de Panamé, y una Maestria en Ingenieria Comercial de University of
Louisville. Ha ocupado las siguientes posiciones, Consultor Senior en
Asesores y Gestores Bursatiles (2001-2003), Consultor Senior en Deloitte,
Inc, (2003-2005) v Gerente de Consultoria en esa empresa (2006-2010),
Vicepresidente de Planificacién y Desarrollo en Balboa Bank & Trust (2010-
2012) v Socio Director en Pulzan, empresa de Consultoria, desde Junio de
2012 a la fecha.

Su direccitn es Via Brasil, Calle 1ra C-Sur, Panam4, Edificio Metrocredit,
Apartado 0830-00827, Republica de Panamd, teléfonos 838-8285 y 6218-
0585. Su correo electrénico es pedro(@pulzan.com

Es ciudadano panamefio, nacido el 17 de junio de 1972 y su nimero de
cédula es PE-8-374

FRANKLIN BRICENO SALAZAR: Director
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Es Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas (*Magna Cum Laude™) por la
Universidad de Panama desde el afio 1990 y posee una Maestria en Derecho
Comercial Comparado de The Dickinson School of Law en Carlisle,
Pennsylvania, Estados Unidos de América, como Becario del prestigioso
Programa Fullbright. Ademds tiene un Postgrado en Tributacién (2010) y
Maestria en Planificacion Fiscal de la UNESCPA (2011). Ha sido Abogado
Asociado de muy reconocidos Despachos Profesionales en la plaza y desde
1999 es Socio de la firma forense Sucre, Bricefio & Co. Franklin Bricefio es
miembro activo de muy diversas organizaciones profesionales, gremiales y
Organizaciones No Gubernamentales (ONG). Se destaca por ser miembro del
Interamerican Bar Association, la Asociacién Panamefia de Ejecutivos de
Empresa (APEDE) en la cual ha fungido como Presidente de la Comisién de
Etica, Civismo y Responsabilidad Social Empresarial, miembro del Consejo
Nacional de Abogados, de la Asociacion de Becarios Fullbright, miembro de
Amnistia Internacional, entre otras. SB&CO, Legal.

Avenida Samuel Lewis y Calle 58, Obarrio Torre ADR. Piso 7 Ofic. 700-D
Tel: +507 306.1200 ,Fax: +507 306.1210 ,email: info@sucrelaw.com. Es
ciudadano panamefio, nacido el 20 de marzo de 1967 v su cédula de
identidad personal es la No. 8-337-848

EJECUTIVOS
JOSE MARIA HERRERA CORREA- Gerente General

Cuenta con una Licenciatura en Administracion de Empresas, un Post

Grado en Derecho Comercial y una Maestria en Derecho Empresarial.de la
Universidad Latinoamericana de Ciencia y Tecnologia (ULACIT). Ha
ocupado las siguientes posiciones: Cajir, S.A. Gerente Director (1990 — 2002),
Europlate, S.A. Gerente, Director (1992 — 2002), Metroempeiios, S.A. Asesor,
(1996 — Actualidad), Pacific Express Transport, S.A., Gerente Director, (1996
— Actualidad),
Century Travel, Inc. Fue director de Operaciones v, Gerente, Bienes
Reposeidos en la Caja de Ahorros.Anteriormente se desempefié como
Gerente de Cobros. Su direccion es Hipotecaria Metrocredit ubicada en Via
Brasil, Calle 1ra C-Sur, Panama, Edificio Metrocredit, Apartado 0830-00827,
Reptliblica de Panama, Teléfono 223-6065Fax 213-0622. E-Mail:
hipotecaria@metrocreditpanama.com. El Licenciado Herrera es ciudadano
panamefio, nacidé el 23 de septiembre de 1962 y su cédula de identidad
personal es 8-223-2220.
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MARIBEL DEL CARMEN BRAVO — Gerente de Cobros

Es ciudadana panamefia, nacida el 28 de septiembre de 1965. Su direccion es
Via Brasil, Calle 1ra C-Sur, Panama, Edificio Metrocredit, Apartado 0830-
00827, Republica de Panamd, Teléfono 223-6065,Fax 213-0622 v su correo
electrénico es :hipotecaria@metrocreditpanama.com. Posee una Maestria en
Administraciéon de Empresas con énfasis en Recursos Humanos de la
ULACIT, igualmente un Postgrado en Administracién Tecnolégica de esa
misma Universidad y una Licenciatura en Contabilidad de la Universidad de
Panama. Actualmente es Gerente de Cobros en Hipotecaria Metrocredit. Es
ademas profesora de Recursos Humanos en Universidad del Istmo.
Previamente fungid como Jefe de Contabilidad del Instituto de Seguro
Agropecuario entre octubre 2003 a septiembre del 2004. Fue Gerente de
Control Interno de la empresa Cable & Wireless entre 1997 a 2002, Sub-Jefe
de Fiscalizacién y Auditoria Interna en el INTEL de 1993 a 1997, asi como
Auditora Interna. Auditor asistente en la Firma Rivera y Rivera en los afios
1991 y 1992. Su nimero de cédula es 8-238-2419

MARILIN GONZALEZ MORENQO-Asesora Legal

Es ciudadana panamefia, su fecha de nacimiento es 14 de agosto de 1976. Su
direccion es Via Brasil, Calle 1ra C-Sur, Panama, Edificio
Metrocredit, Apartado 0830-00827, Republica de Panama, Teléfono 223-
6065,Fax 213-0622 ¥ su correo electronico €s
-hipotecaria@metrocreditpanama.com.

Abogada, cuenta con una Licenciatura en Derecho y Ciencias Politicas
obtenido en la Universidad de Panama en el afio 2000. Cuenta con diversos
cursos y seminarios relacionados a su catrera. Fue Asesora Legal en el
Instituto de Seguro Agropecuario por los afios 1999-2004. En la actualidad se
desempefia como Asesora Legal de planta en Hipotecaria Metrocredit desde
septiembre del afio 2004. Su nimero de cédula es 6-700-1435

Por considerarlo de importancia agregamos el curriculo de la persona
encargada de cumplimiento, a partir del afio 2017.

MARGARITA DIAZ DE ESCALA — Oficial de Cumplimiento.
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Margarita Diaz de Escala con cedula: 8-212-1009 ciudadana panamefia, su
direccion laboral es Via Brasil, Calle lra C-Sur, Panama, Edificio
Metrocredit, Apartado 0830-00827, Repiiblica de Panamd, Teléfono 723-
6065, Fax 213-0622 v su COITE0 electronico es -
mdeescala@metrocreditpanama.com, Posee una licenciatura en
Administracién de empresas y contabilidad de la Universidad de Panama.
Actualmente es persona de enlace (cumplimiento) en Hipotecaria Metrocredit.
Laboré de 1987-2006 Ministerio de Comercio e Industrias, Direccién de
Empresas Financieras. Como Auditora 1978 - 2006 Ministerio de Comercio e
Industrias, Proyecto FAO INFOPESCA-Secretaria. Fue Auditora responsable
de hacer Auditoria generales a diferentes empresas financieras, arrendamiento
Financiero, Casa de Remesas y Casa de Empefio.

El Emisor no tiene mas empleados de importancia ni asesores.
La empresa no cuenta con contadores internos.

Ninguno de los Directores ni Dignatarios del Emisor ha sido designado en su
cargo sobre la base de cualquier arreglo o entendimiento con accionistas
mayoritarios, clientes o suplidores.

1- Asesores Legales

Los asesores legales de la empresa son SB&Co.Legal, domiciliados en la
Ave. Samuel Lewis, Edificio ADR, Piso 7 con teléfono 306-1200, email;
fsucre@sucrelaw.com, apartado postal 0816-01568. Este asesor legal es
externo. Su contacto principal es el Lic. Fernando Sucre. Estos asesores
legales son los mismos que prestan sus servicios para el registro de los
valores de las oferta piblicas.

2- Auditores. Informar si el o los Auditores Internos y
Externos del emisor siguen algiin programa de educacién
continuada propio de Ia profesion de contabilidad.'

Los Auditores externos del Emisor son Barreto y Asociados y el contacto
principal es Belkys Torrero, Teléfono 225-1485, Fax 227-0755, email:
barreto(@cwpanama.net Apartado 6498 Panama, 5, Panamd y si  siguen
programas de formacién continuada propioc de la profesion de contabilidad,
dictados por el Colegio de Contadores Pablicos Autorizados de Panama. El

Adicionade por 2l Acuerdo Mo .8-2004 de 20 de diciembre de 2004
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Auditor Socio a cargo del equipo para el 2021 fue la Licda. Enereyda de
Pianetta.

3- Designacion por acuerdos o entendimientos

No existen designaciones de personal o asesores por acuerdos o
entendimientos.

B. Compensacion

La Junta Directiva de la compafiia no ha establecido dietas o compensaciones
por reuniones.

1.- En el afio 2021 hubo compensacion a los Directores por concepto de dietas
por un monto de USD 6,000.00. Las compensaciones y otros beneficios a los
miembros de la alta gerencia alcanzd la suma de USD 113,400.00 durante este
afio 2021.

2.- La solicitante no contempla reservar monto en previsién de pensiones,
retiro u otros beneficios similares.

C. Practicas de la Directiva

La Junta Directiva mensualmente verificard el resultado de las operaciones
mensuales, y aprobara o no la seleccion de clientes de la empresa. Ademas de
velar por el buen funcionamiento en general de la empresa en todos sus
aspectos, contables, controles , cuentas por cobrar, etc.

D. Colaboradores

Ademas del Gerente General hay al 91 colaboradores al 31 de diciembre de
2021 segin detalle a continuacion:

Credito: treinta y un colaboradores (31)
Cobros: treinta y tres colaboradores (33)
Administracion y finanzas: veintidos colaboradores (22)
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Legal ¥ Fideicomiso: cinco colaboradores (5)

Los colaboradores se encuentran fisicamente distribuidos asi: Centros de
Captacion: treinta y nueve colaboradores (39) v en la Casa Matriz hay
cincuenta y dos (52) colaboradores.

E. Propiedad Accionaria

Hay un solo accionista propietario del 100% de las acciones y es el Sr. José
Maria Herrera Jr.

IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A, Identidad, nimero de acciones y cambios en el porcentaje
accionario de que son propietarios efectivos la persona o
personas que ejercen control.

Hay un solo accionista propietario del 100% de las acciones, el Sr. José Maria
Herrera Jr.

B.  Presentacién tabular de la composicién accionaria del emisor.
No aplica.

C. Persona controladora

José Maria Herrera Jr.

b. Cambios en el contrel accionario

No Aplica
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V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

Identificacion de negocios o contratos con partes relacionadas

No existen contratos 0 negocios con partes relacionadas

Interés de Expertos y Asesores

Fuera de la prestacion normal de servicios no hay ningun interés especial de
expertos y asesores para con la empresa Hipotecaria Metrocredit aparte de los
arriba mencionados.

VI. TRATAMIENTO FISCAL

Con relacion a la empresa: la empresa realiza el cdlculo de su impuesto
sobre la renta en base al ingreso gravable para el afio correspondiente
utilizando la tasa de impuesto especificadas en las leyes relativas al impuesto
sobre la renta en Panama.

Con relacién a las emisiones:

Impuesto sobre Ia Renta con respecto 2 Ganancias de Capital:

El articulo 334del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, no
se consideraran  gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas,
provenientes de la enajenacion de los valores, que cumplan con lo dispuesto
en los numerales 1 y 3 del precitado articulo, para los efectos del impuesto
sobre la renta y del impuesto complementario. El cuanto al impuesto de
dividendos, debe observarse lo establecido en el articulo 733 del Cddigo
Fiscal de la Reptblica de Panama.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: El articulo 335 del Texto
Unico del Decreto Ley No.l de 8 de julio de 1999, prevé que salvo lo
preceptuado en el articulo 733 del Codigo Fiscal, estaran exentos del Impuesto
sobre la Renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre
valores registrados en la comisién y que, ademas, sean colocados a través de
una bolsa de valores o de otro mercado organizado.
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Esta seccion es meramente informativa ¥ no constituye una declaracion o
garantia del Emisor sobre el tratamiento fiscal de los Bonos. Cada Tenedor
Registrado debe consultar a su propio asesor legal o auditor con respecto a los
impuestos que le sean aplicables en relacion con la compra, tenencia v venta
de los bonos.

VIL-ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A.  Resumen de la Estructura de Capitalizacion
La empresa ha sido capitalizada con USDI11,000,000.00 en efectivo en
Acciones Comunes , de aporte de su inico accionista. También hay un capital

en Acciones Preferidas de USD3,250,000.00 colocadas en el mercado de
valores.

1. Acciones y titulos de participacién
2. Titulos de Deuda

Al 31 de diciembre de 2021, a la empresa se le han aprobado las siguientes
emisiones de Valores.(las cuales se mantienen vigentes a esa fecha)

e QOctava Emision

de Bonos e SMV 83-2015 e 45,000,000
Moedificada por
e« SMYV 92-2021 .
' » Novena Emision e SMV 423- e 40,000,000
de Bonos 20006 .
e Décima Tercera e SMV 579- e 42,000,000
Emisiéon de VCNs 2014 |
e Décima Emision o SMV 697-2017 e 45,000,000
de
e Bonmos .
o Undécima e SMYV 179-2019 e 70,000,000
Emisi6én de
¢ Bonos
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e Emision de * SMV575-2019 e lﬁ,{}ﬂﬂ,{llil

Acciones
Preferidas n
e Décimo Cuarta o SMV 342-2021 e 25,000,000
Emision de VCNs Modificada por
| . SMV@73-2022 200000
¢ Duodécima e SMYV 392-2021 e 100,000,000
Emision de Bonos Modificada por

* SMV 074-2022

B. Descripcion y Derechos de los Titulos

1.Capital accionario
2.Titulos de participacion
3.Titulos de deuda

A.- DETALLES DE LA OFERTA.

Octava emision de Bonos Hipotecarios: Mediante la Resoluciéon No. SMV-
83-15 del 13 de febrero de 2015, se autorizd la emision de B/45 millones.
Para todas las series que se emitan el monto, la tasa de interés, la fecha de
oferta, la fecha de emisidn, la fecha de pago de interés, el periodo de pago y el
vencimiento de la correspondiente serie, sera notificada mediante Suplemento
al Prospecto Informativo. al menos con cinco dias de anticipacidon con
respecto a la fecha de oferta de la correspondiente serie a la Superintendencia
del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panamé, S.A. Esta
emisién fue modificada vy autorizada la misma mediante la Resolucion SMV-
92-2021 del 16 de marzo de 2021

Novena emision de Bonos Hipotecarios: Mediante la Resolucién No. SMV-
423-16 del 5 de julio de 2016, se autorizd la emisién de B/40 millones. Para
todas las series que se emitan el monto, la tasa de interés, la fecha de oferta, la
fecha de emision , la fecha de pago de interés, el periodo de pago y el
vencimiento de la correspondiente serie, serd notificada mediante Suplemento
al Prospecto Informativo. al menos con cinco dias de anticipacion con
respecto a la fecha de oferta de la correspondiente serie a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Al 31 de
diciembre de 2015 se habian emitido dos series de esta emision. En la
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actualidad hay series emitidas a 2 afios a una tasa de interés de 7.50% anual y
a 3 afios a una tasa de interés de 7.75% anual

La tasa de Interés de cada Serie podré ser fija o variable a opcidén del Emisor.
En caso de ser variable, los Bonos de dicha Serie devengarén una tasa de
interés equivalente a Libor a tres (3) meses mas un margen aplicable que sera
determinado por el Emisor segiin la demanda del mercado. Adicionalmente,
en caso de ser variable el Emisor podra establecer una tasa médxima o minimo
para cada serie. La tasa Libor se fijara al inicio de cada trimestre utilizando la
pagina del sistema de informacion financiero Bloomberg BBAM, o de sistema
que lo reemplace de darse el caso, En caso de ser fija, los Bonos de dicha
Serie devengaran una Tasa de interés que sera determinada por el Emisor
segiin la demanda del mercado al menos cinco (5) dias habiles antes de la
emision de cada serie. Para todas las series que se emitan la tasa de interés,
sera notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo. al menos con
cinco dias habiles de anticipacion con respecto a la fecha de oferta de la
correspondiente serie a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panama, S.A..

Décima emision de Bonos Hipotecarios: Mediante la Resolucion No. SMV-
697-17 del 22 de diciembre de 2017, se autorizé la emision de B/45 millones.
Para todas las series que se emitan el monto, la tasa de interés, la fecha de
oferta, la fecha de emisidn , la fecha de pago de interés, el periodo de pago ¥
el wvencimiento de la correspondiente serie, sera notificada mediante
Suplemento al Prospecto Informativo. al menos con tres dias de anticipacion
con respecto a la fecha de oferta de la correspondiente serie a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama,
S.A. Al 31 de diciembre de 2021 se habian emitido 65 series de esta
emision. La tasa de Interés de cada Serie podra ser fija o variable a opcidn del
Emisor. En caso de ser variable, los Bonos de dicha Serie devengaran una tasa
de interés equivalente a Libor a tres (3) meses mas un margen aplicable que
sera determinado por el Emisor segin la demanda del mercado.
Adicionalmente, en caso de ser variable el Emisor podra establecer una tasa
méxima o minimo para cada serie. La tasa Libor se fijara al inicic de cada
trimestre utilizando la pagina del sistema de informacion financiero
Bloomberg BBAM, o de sistema que lo reemplace de darse el caso, En caso
de ser fija, los Bonos de dicha Serie devengardn una Tasa de interés que sera
determinada por el Emisor segiin la demanda del mercado al menos tres (3)
dias habiles antes de la emision de cada serie. Para todas las series que se
emitan la tasa de interés, sera notificada mediante Suplemento al Prospecto
Informativo. al menos con tres dias habiles de anticipacién con respecto a la
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fecha de oferta de la correspondiente serie a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A..

Undécima Emision de Bonos Hipotecarios

Autorizada mediante la Resolucion SMV 179-2019 del 7 de mayo de 2019 Se
autorizo la emisién de B/70 millones. Para todas las series que se emitan el
monto, la tasa de interés, la fecha de oferta, la fecha de emision , la fecha de
pago de interés, el periodo de pago y el vencimiento de la correspondiente
serie, sera notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo. al menos
con dos dias de anticipacién con respecto a la fecha de oferta de la
correspondiente serie a la Superintendencia del Mercado de Valores v a la
Bolsa de Valores de Panama, S.A. Al 31 de diciembre de 2021 se habian
emitido 89 series de esta emision. La tasa de Interés de cada Serie podra ser
fija o variable a opcién del Emisor. En caso de ser variable, los Bonos de
dicha Serie devengardn una tasa de interés equivalente a Libor a tres (3) meses
més un margen aplicable que serd determinado por el Emisor segin la
demanda del mercado. Adicionalmente, en caso de ser variable el Emisor
podra establecer una tasa maxima o minimo para cada serie. La tasa Libor se
fijara al inicio de cada trimestre utilizando la pagina del sistema de
informacion financiero Bloomberg BBAM, o de sistema que lo reemplace de
darse el caso, En caso de ser fija, los Bonos de dicha Serie devengaran una
Tasa de interés que serd determinada por el Emisor seglin la demanda del
mercado al menos tres (3) dias habiles antes de la emisioén de cada serie. Para
todas las series que se emitan la tasa de interés, sera notificada mediante
Suplemento al Prospecto Informativo. al menos con dos dias habiles de
anticipacion con respecto a la fecha de oferta de la correspondiente serie a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama,
S.A..

Duodécima Emision de Bonos Hipotecarios

Autorizada mediante la Resolucion SMV 392-2021 del 17 de agosto de 2021,
Modificado y Autorizado mediante la Resolucién SMV 074-2022 del 4 de
marzo de 2022. Se autorizo la emisiéon de B/100 millones. Para todas las
series que se emitan el monto, la tasa de interés, la fecha de oferta, la fecha de
emision, la fecha de pago de interés, el periodo de pago y el vencimiento de la
correspondiente serie, sera notificada mediante Suplemento al Prospecto
Informativo. al menos con dos dias de anticipacion con respecto a la fecha de
oferta de la correspondiente seric a la Superintendencia del Mercado de
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Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Al 31 de diciembre de 2021
no se habian emitido series de esta emision. La tasa de Interés de cada Serie
podra ser fija o variable a opcién del Emisor. En caso de ser variable, los
Bonos de dicha Serie devengaran una tasa de interés equivalente a
rendimiento del Treasury mas un margen aplicable que serd determinado por
el Emisor segliin la demanda del mercado. Adicionalmente, en caso de ser
variable el Emisor podra establecer una tasa méxima o minimo para cada
serie. La tasa variable se fijara al inicio de cada trimestre utilizando la pagina
del sistema de informacién financiero USGGI0YR de Bloomberg, o de
sistema que lo reemplace de darse el caso, En caso de ser fija, los Bonos de
dicha Serie devengaran una Tasa de interés que serd determinada por el
Emisor segtin la demanda del mercado al menos tres (3) dias hdbiles antes de
la emisidn de cada serie. Para todas las series que se emitan la tasa de interés,
sera notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo. al menos con
dos dias habiles de anticipacién con respecto a la fecha de oferta de la
correspondiente serie a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panama, S.A..

Décima Tercera Emisién de Valores Comerciales Negociables autorizada
mediante la Resolucion NO. SMV579-14 del 25 de noviembre de 2014. Es por
un monto de USUD42 millones en varias series, las cuales 21 se encuentran
vigentes en la actualidad.

Para las series que se emitan el monto, la tasa de interés, la fecha de oferta, la
fecha de emision, la fecha de pago de interés, el periodo de pago y el
vencimiento de la correspondiente serie, serd notificada mediante Suplemento
al Prospecto Informativo. al menos con dos (2) dias de anticipacidn con
respecto a la fecha de oferta de la correspondiente serie a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Las fechas
de emisidn y vencimiento de cada serie la podemos ver en el SERI de la SMV.
La emision tiene como garantia un fideicomiso de créditos con garantia
hipotecaria al 200% del importe de la emisién y pagarés por el 110% de la
misma.

Décima Cuarta Emision de Valores Comerciales Negociables autorizada
mediante la Resolucidon No.SMV-342-2021del 15 de julic de 2021,
modificado y autorizado mediante la Resolucion No.SMV-073-22 del 4 de
marzo de 2022 . Es por un monto de USUD25 millones en varias series, las
cuales no se encuentran emitidas ni en circulacion en la actualidad.

Para las series que se emitan el monto, la tasa de interés, la fecha de oferta, la
fecha de emisién, la fecha de pago de interés, el periodo de pago y el
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vencimiento de la correspondiente serie, sera notificada mediante Suplemento
al Prospecto Informativo. al menos con dos dias habiles de anticipacién con
respecto a la fecha de oferta de la correspondiente serie a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante el
Sistema SERI Las fechas de emision y vencimiento de cada serie podra verse
en el Sistema SERI de la SMV.

La emision tiene como garantia un fideicomiso de créditos con garantia
hipotecaria al 120% del importe de la emision y pagarés por el 110% de la
misma.

Emision de Acciones Preferidas Acumulativas

Con fecha de 20 de diciembre de 2020, la Superintendencia del Mercado de
Valores mediante su Resolucion SMV575-2020 autorizé la emision de USD10
millones de Acciones Preferidas Acumulativas.

Los dividendos se pagaran trimestralmente a una tasa por determinar, el plazo
de las acciones es a 10 afios plazo, con redencién anticipada al quinto afio a
opcion del emisor, v dado que son acciones, las mismas no cuentan con
garantia alguna por parte del emisor. Al 31 de diciembre de 2021 habian sido
emitidas y pagadas USD3,250,000.00



II PARTE

RESUMEN FINANCIERO
BALANCE GENERAL DICIEMBRE DICIEMBRE DICIEMBRE DICIEMBRE
2021 2020 | 2020 2018

Prestamos 221,728,116 172,535,717 158,885,000 131,676,587
Activos Totales 284,704,275 226,330,441 159,405,646 169,864,767
Depdsitos Totales o 0 0 0
Deuda Total 272,863,517 210,271,720 184,560,319 156,817,334
Acciones Preferidas 1] o o D
Capital Pagado 14,250,000 11,390,000 | 11,000,000 10,500,000 |
Operacion y Reserva® 0 0 0 o
Patrimonio Total 20,840,758 | 15,108,721 14,845,327 13,047,434
RAZONES
FINANCIERAS
Dividendo/accion 1] 0 0 1]

| comun
Deuda Total + 13.09 13.05 12.43 12.02 |
depdsitos/Patrimonio
Préstamos/activos 0.75 0.76 0.20 0.78
totales | .

| Gastos de 0.323 0.343 0.295 0.434
Operacion/ingresos
totales™
Morosidad/reserva 0 o ] 0

¢ Laempresa no hace reserva para cuentas incobrables, sino que carga al gasto el monto de
esta cuando se produzca. Ademds con el loan to value de 58.5% (1.71 veces cobertura } se
considera que no es necesario hacerlo.
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RESUMEN FINANCIERO 2021

ESTADO DE
RESULTADOS

DICIEMERE 2021

DICIEMERE 2020

DICIEMEBRE 2019

DICIEMBRE 2018

Ingresos por
Intereses

17,664,713

15,667,208

16,605,196

16,026,968

Ingresos manegjo

4,883,580

2,632,500

2,105,128

756,537

Intereses Plazo
Fijo

1,324,782

1,374,575

1,263,998

1,460,438

Otros Ingresos

1,560,758

1,062,792

1,634,816

2,155,585

Ganancia en
venta de bien
inmueble

6,026

12,845

83,749

89,855

Gastos de
Intereses

-15,080,833

12,221,702 |

-10,408,883 |
|

-9,308,969

Gastos de
Operacion

8,283,131

7,028,892 |

-8,55%,108

-5,897,433

Utilidad antes
de impuestos

2,275,895

1,225,815

2,724,8%6

2,282,981

| Pérdida
| extraordinaria

no recurrenta

ﬂ I

o

500,000

Acciones
Emitidas y en
Circulacion

{2)14,250 |

(1)11,3%0

11,000

10,500

Utilidad por
Accién después
de pérdida no
recurrente.

{3)206.50 |

{3)111.80

247.72

169.81

Utilidad del
Periodo antes |

sfr

2,275,885

1,229,815

2,724,896

1,782,981 |
|

periodo

Acciones
promedio del

11,000

(1} Son 11, DM} aceiones comunes ¥ 390 acciones preferidas

11,000

10,750

10,250 |

(2} Son 11,000 acciones comunes ¥ 3,250 acciones preferidas
{3} Calculade solo en hase a las acciones comunes
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IIT PARTE

Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2021
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BARRETO Y ASOCIADOS —
CONTADORES AUDITORES ASESORES g P rl m e G I O b a I

‘\

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas ¥ Junta Directiva
HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
Panamd. Rep. de Panami

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A. los cuales
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2021. los estados de resultados,
cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, por el afio terminado en esa fecha, asi COmo, un
resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacién financiera de la Empresa. al 31 de diciembre de 2021, su desemperio
financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo a Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NILF).

Fundamento de la Opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccion de Responsabilidades del Auditor en relacién con la Auditoria de los Estados Financieros
de nuestro informe. Somos independientes de la Empresa de conformidad con el Cédigo de Etica,
para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ftica, para
Contadores (Codigo de Etica del IESB A) junto con los requerimientos de ética que son
relacionados a nuestra auditoria de los estados financieros en la Repiiblica de Panamé, v hemos
cumplido con las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente, v apropiada para
ofrecer una base, para nuestra opinion.

Asuntos importantes de la auditoria

Los asuntos de auditoria son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional, han sido los mas
significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo terminado al 31 de
diciembre de 2021. Estos asuntos han sido atendidos en el contexto de nuestra auditoria de los
estados financieros ¥ en la formacion de nuestra opinion sobre ellos, y no expresamos una opinién
por separado sobre estos asuntos.

CALLE 37, ENTRE AVENIDAS CUBA ¥ PERU. Tol. Mo, 235~ 1485 / 392-6882 Fnx No. 22740755 ]
E-mail: gerencin@bys,com.pa
Apartade OBE6 - 02151, Panamd, Rep, de Panama
Miembre de PrimeGlobal
Asoriacién de Firmas de Contadores Independientes



A los Accionistas y Junta Directiva
HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.

Asuntos importantes de auditoria
¢ Préstamos por cobrar

La cartera de préstamos estd conformada con
dos tipos de clientes; asi: a) préstamos con
garantia de hipotecas de bienes inmuebles que
representa el 95.30% del saldo total de la
cartera, b) préstamos a jubilados que
representan el 4.69% y c) préstamos personales
el 0.01%, del total de la misma.

Inversiones

Valuacion de las inversiones usando modelos
internos de valuacion involucra juicios por parte
de la gerencia,

Bonos v VCN's

La Empresa ha emitido Bonos ¥ VCN's con
autorizacion de la Superintendencia de Mercado
de Valores

Préstamos bancarios

Al cierre del periodo 2021, la Empresa habia
cancelado sus obligaciones de financiamiento
con los bancos v de igual manera habia
rebajado  sustancialmente los  sobregiros
bancarios.

Como fue atendido el asunto en la anditoria

Se llevd a cabo una revision del
control interno  que aplica la
empresa al otorgar el préstamo, asi
CoOmo, una revision y analisis de
antigiiedad de la morosidad de la
cartera, determinando que la
empresa cumple con las revisiones
de riesgo de clientes.

Evaluacion de los controles claves
de las inversiones aplicadas por la
gerencia ¥ una estimacion  del
valor razonable.

Se evalio el manejo y los
controles claves en el proceso de
venta de estos instrumentos de

valores.
Se llevo a cabo una revision de los
cilculos de intereses y una

estimacion de los efectos que se
tienen en el flujo de efectivo a
futuro,

La cartera de  préstamos
hipotecarios ha sido cedida a un
Fideicomiso, en garantia de la
emision de Bonos ¥y VCN's, de
acuerdo a lo establecido por la
Superintendencia de Mercado de
Valores.

Se solicitd la carta de la empresa
fiduciaria con el detalle de bonos y

VCN's  en circulacion  para
determinar la conciliacidn dc las
obligaciones.

Se  realizd la  confirmacidn

bancaria y se obtuvo repuesta de
los bancos con respecto a los

saldos de las obligaciones
financiera indicando su
cancelacion.

Se  evaluaron los  instrumentos

financieros a fin de ejercer una
valuacion de su valor razonable.
Se verificaron las garantias pa
este tipo de operacion.



A los Accionistas v Junta Directiva
HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A,

Responsabilidad de la Administracion en relacién con los Estados Financieros

La Administracién de la Empresa es responsable de la preparacion ¥ presentacion razonable de los
estados financieros al 31 de diciembre de 2021, de conformidad con las Normas Internacionales de
[nformacion Financiera (NIIF), v del Control Interno que la Administracién determine que es
necesario, para permitir que la preparacion de los estados financieros esté libres de errores de
importancia relativa, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de la evaluacion de
la capacidad de la Empresa, para continuar como negocio en marcha revelando, segln sea el caso
los asuntos relacionados con la condicién de negocio en marcha, y utilizando el principio contable
del negocio en marcha a menos que la Administracién tenga la intencién de liquidar la Empresa o
de cesar operaciones, 0 no exista otra alternativa mds realista.

La Administracién de la entidad es responsable de la supervision del proceso de informacién
financiera de HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A.

Responsabilidad del Auditor en relacién con la auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si, los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores de importancia relativa, debido va sea a fraude o error. Los errores
pueden deberse a fraude o error ¥ se consideran errores de importancia si, individualmente o de
forma agregada puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en los estados financieros.

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

* Identificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente v adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error de importancia relativa debido a fraude es mas
elevado. que en el caso de un error de importancia relativa debido a error, va que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdneas
o la elusién del control interno.

* Obtenemos entendimiento del control inlermo relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, v no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Empresa.

*  Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas, v la razonabilidad de las estimaciones
contables, ¥ la correspondiente a informacién revelada por la Administracién.

® Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién por la Administracién, del principio contable de
negocio en marcha, y basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o w
no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con hechos o con condiciones que puedan
generar dudas significativas sobre la capacidad de la Empresa. para continuar como negocio en
marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién
en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados
financieros, o si dichas revelaciones no son adecuadas que modifiquemos nuestra opinidn




A los Accionistas v Junta Directiva
HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A,

Responsabilidad del Auditor en relacién con la auditoria de los Estados Financieros
(Continuacion)

s Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo eventos o condiciones futuros pueden causar que la Empresa deje
de ser un negocio en marcha.

* Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura, v el contenido de los estados financieros
incluyendo la informacién revelada, y si los estados financieros representan las mansacciones v
hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados de la Administracién de la Empresa, entre otros asuntos el
alcance y la oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria, y los hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identifiquemos
durante la auditoria.

Otros requerimientos legales de informacién
En cumplimiento con la Ley 280 del 30 diciembre de 2021, que regula la profesién del Contador
Pablico Autorizado en la Repiblica de Panamd, declaramos lo siguientes:

*  Que la direccidn, ejecucion v supervisién de este trabajo de revision del estado financiero se ha
realizado fisicamente en territorio panamefio.

¢ Lasocia de auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Enerevda
C. de Pianetta.

e Elequipo de trabajo que ha participado en la auditoria de grupo a la que se refiere este informe.
estd conformado por Enereyda C. de Pianetta, Socia de auditoria, Carlos Ivan Aispurda Socio de
Impuestos, Cebasti de Martinez, Gerente de Auditoria, Jonathan Arizmendiz, Supervisor de
Auditoria, Doris Pinzén, Auditora Senior y Yodalys Suira, Auditora.

Binicy bt
e 2,007

24 de marzo de 2022 nereyd C. de Pianetta
Panama, Repiblica de Panama Socia
C.P.A. 72-2003



HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.

(Panama, Republica de Panama)

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2021

ACTIVOS
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo
Préstamos por cobrar - clientes
Adelanto a préstamos por cobrar
Impuesto sobre la renta - estimado
Gastos pagados por adelantado
Otros activos corrientes
Total de activos corrientes

Inversiones en acciones ¥ bonos del Estado
Propiedades disponibles para la venta

Propiedad, mobiliario de oficina, egunipos
¥ mejoras, neto de depreciaciones y
amortizaciones acumuladas

Otros activos
Préstamos por cobrar - clientes no corrientes
Cuentas por cobrar - olras
Mejoras y obras en construccian
Deposito de garantia
(Gastos de organizacion, neto de
amortizacién acumulada
Total de otros activos

Total de activos

Cuentas de Orden

Valor de los avaltos de las hipotecas por cobrar dadas
en garantias de los Bonos ¥y VON's en circulacidn.

NOTAS

1

o Ta

Veéanse las notas a los estados financieros que se acompadan.

By

B/.

2021 2020
48,266,584 B/. 35,171,484
18,235,285 17,950,375

2 96,220

281,474 34,216
3,576,640 2,596,970
7.373 24,757
70,367,356 55,874,022

5,082,801 5,004,515

4,087,566 4,248 852

1,661,992 1,396,694

203,504,831 |54,585.542
7,718,578 4,053,069
1,233,295 1,173,303

23,954 23,934
23,922 20,710

212,504,560 159,856,358

293,704,275 226,380,441

360,892,251 B/. 332,030,079




HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.

(Panama, Reptblica de Panama)

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de diciembre de 2021

PASIVOS NOTAS
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar - proveedores 9
V.C.N. por pagar E
Préstamos por pagar - bancos 10
Impuestos por pagar 311
Oirgs pasivos corrientes 12
Total de pasivos corrientes
Pasivos a largo plazo
Bonos por pagar E
Sobregiros bancarios 1
Total de pasivos a largo plazo
Otros pasivos
Dividendos por pagar
Intereses no devengados 2
Gastos de manegjo no devengados 2113
FECT - por pagar 2
Total de otros pasivos
Total de pasivo
PATRIMONIO
Capital social autorizado
20,000 acciones comunes con un valor nominal
de B/.1,000 cada una, emitidas v en circulacion
11,000 acciones para diciembre de 2021 y 2020 14
Acciones preferidas id
Utilidades no distribuidas 15
Total de patrimonio de los accionistas
Total de pasivo ¥ patrimonio de los accionistas

Véanse las notas a los estados financieros que se acompadan.

B

B/

2021 2020
277.619 B/ 448,568
34,046,000 37,576,000
: 4,918,868
367,526 251,044
126,628 60,300
34,817,773 43,254,780
196,095,000 131,807,000
432,609 10,672,023
196,527,609 142,479,023
2 24,452
26,858,063 14,560,296
9,020,426 5,173,364
5,639,646 4,779,805
41,518,135 24,537,917
272,863,517 210,271,720
11,000,000 11,000,000
3,250,000 390,000
6.590.758 4,718,721
20,840,758 16,108,721
293,704,275 B/ 226.38044]




HIPOTECARIA METROCREDIT, §. A.
(Panam4, Reptiblica de Panam4)

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
Par el afic terminado al 31 de diciembre de 2021

NOTAS
Ingresos:

Intereses ganados B,

Gastos por intereses

Bonos y VCh's

Financieras
Total de gasios por intereses
Total ingresos por intereses, neto

Otros ingresos
Ingresos - gastos de manejo 13
Inlereses ganados - plazos fjos
Orros ingresos 16
Total de otros ingresos

Ingresos netos por interds y otros

Mlenaos:
Ginstos generales v administrativos 1718

Ganancia en operaciones
Mis: Ganancia en venta de bienes inmuehles

Litilidad antes del impuesto sobre
la renta

Menos: impuesto sobre 12 renla causada

Utilidad neta B

2021

17,664,713

14,659,843
420.990

15.080.833
2,583,880

4,883,580
1,524,782
1,560,758

7,268,120

10,553,000

8.253,131

2269869
6,026

2,275,895

281,474
1,994,421

Véanse las notas a los estados financieros que se acompafian.

Yo

100.00 B/

82049
2.3%
8537

14.63

27.65
8.63
584

45.11

974

46.89
12.85
0.03

12.88

1.5%
11,29 B/

2020

15,667,298

11,505,748
715,935
12,221,703

3,443,595

2362900
1,374,575
1,062, 7592

8243 Ba2

1,216,970
12845

1,229 815

__mmon
1.006,%904

ATMENT
[DISWINUCTON)

100.00 B 1,997.413

7344
4.57
78.01

21.99

15.08
8.77
678

064

52.63

44 86
7
0.08

785

L4z
643

By

3154095
{294.963)
2,839,130

(861,715)

2,520,680
150,207
497,964

2,307,138

1,254,239

1.052,899
&,819)

1,046,080

58,563

987,517

B

12,75

27.41
(41.20)
2339

{25.01)

106,68
10.93
44.85
6a.01

27.98

17.84
86.52
(53.09)

85.06

2627
9807



HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panama, Repiblica de Panama)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Por &l afio terminado al 31 de diciembre de 2071

NOTAS

Saldos al 31 de diciembre de 2019
Mas:  emisidn de acciones
Menos: impuesto complementario 15
Dividendos declarados
Sub total al 31 de diciembre de 2020
Litilidad neta al 31 de diciembre de 2020
Saldos al 31 de diciembre de 2020
Saldos al 31 de diciembre de 2020
Mas:  emision de acciones
Menos: impuesto complementario 15
Dividendos declarados
Sub total al 31 de diciembre de 2021

Utilidad neta al 31 de diciembre de 2021

Saldos al 31 de diciembre de 2021

B/

B/.

Acciones Acciones Utilidades no Total del
comunes Preferidas distribuidas patrimonio
11,000,000 B/, - B 3882077 BY 14882077
- 390,000 - 350,000
- - {106,926) (106,926)
- - (63,335) {63,33%)
11,000,000 390,000 3.711.816 15,101,816
- - 1,006,904 1.006.904
11,000,000 390,000 4,718,721 16,108,721
11,600,000 350,000 4 825 647 16,215,647
- 2,860,000 - 2,860,000
- . (132,096) (132.096)
= - (97.214) (97.214)
11,000,000 3,250,000 4,596,337 [8.846,337
= - 1,994,421 1,994,427
11,000,000 B/  3250,000 B/ 6,390,758 B/ 20,840,758

Véanse las notas a los estados financieros que se acompatan.



HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.

(Panama. Repiiblica de Panam4)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Para el afio terminado al 31 de diciembre de 2021

2021 2020
Flujos de efectivo de actividades de operacién
Efectivo recibido de:
Abonos de préstamos por cobrar,
[ntereses ganados v comision de clerre B/l 19746043 B/ 9,770,835
Efectivo {utilizado) en:
Gastos administrativos e intereses financieros (24,202.209) (18,863.309)
Pago de impuestos {437.420) (233.685)
Préstamos atorgados (27.514,653) {12,668,293)

Total de efectivo (utilizado)
Flujos de efectivo neto, (utilizado) en actividades

(52.154,282)

(31,765,287)

de operacitn (32,408.239) (21.994.452)
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Efectivo recibide (utilizado) en:
Adquisicion en activo fijo {(579,118) (316,936)
Mejoras v obras en construccion {59,992} (1,077,590)
Depositos en garantia - (609)
Emisién de acciones preferidas 3,360,000 350,000
Inversidn en acciones (78.286) {1.060.000)
Ganancia venta bien inmueble - 12,845
Flujos de efectivo neto, proveniente (utilizado) en
actividades de inversidin 2,642,604 (2,052,290)
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Efectivo recibido (utilizado) en:
Préstamos a bancos abonados o cancelados {4,918.868) -
Préstamos recibidos - 3,570,749
Disminucion del sobregiro bancario (10,239,414) 3,124,392
Aumento en Bonos emitidos por pagar 64,288,000 19,745 000
V.C.N. por pagar (3.530,000) 4,822 000
Yariacion en cuentas por cobrar - otras (4.159,483) (2,039,868)
Intereses ganados en depésitos a plazo fijo 1,542,166 1,393,605
Dividendos pagados (121,666} (83,429}
Flujos de efectivo neto, proveniente en actividades
de financiamiento 42,860,735 30,532,449
Aumento en el saldo de efectivo y
equivalentes de efectivo 13.095,100 6,485,707
Efectivo v equivalentes de efectivo al inicio del afio 35,171,484 28,683 777
Efectivo ¥ equivalentes de efectivo al 31 de diciembre B/ 48,266,584 B/, 35,171,484

Véanse las notas a los estados financieros que se acompafian.

%‘7
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panama, Repiblica de Panam4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

A. Informacidn general
Constitucion
La Empresa fue incorporada bajo las leyes de la Republica de Panamai el 24 de octubre de 1994,
mediante Escritura Piblica No. 6763 y se encuentra registrada en el tomo 44055, folio 0043, asiento
293941 de la Seccion de Micropelicula (Mercantil) del Registro Publico.

Operacidn

Es una Empresa Financiera No Bancaria, dedicada principalmente al otorgamiento de préstamos
personales con Garantia hipotecaria (95.30%), préstamos personales a jubilados (4.69%) v préstamos
personales con descuentos directos (0.01%). Con plazos de hasta 150 meses, no obstante, el 85% de los
mismos tene una duracién promedio de 72 a 84 meses. En la actualidad cuenta con su Casa Matriz
ubicada en Via Brasil en la ciudad de Panama y trece Centros de captacién de préstamos (Chitré,
Santiago, Penonome, David, Aguadulee, La Chorrera, Cerro Viento, Bugaba, Vista Alegre, Las
Cumbres, Coronado, 24 de diciembre, Las Tablas.

La Empresa ha sido calificada por PACIFIC CREDIT RATING ¥ en su informe de fecha 3
de diciembre de 2021, otorgd la siguiente calificacion:

| HISTORIAL DE CALIFICACIONES |

Fecha de Informacion Junio 2018 | Dic-2018 | Junio 2019 | Dic.2019 | Jun - 3030 | Dic, 2020 | Jumio 2021
Fecha del comité IT.I'iﬂl'ZﬂlL OX0S2015 | 3102019 | 22052020 | 13-11-2020 OWO72021 03-12-2021
Fortaleza Finsnciara padd- pad- palk rad rady vadk A
Programa de Valores —

Comerciales SMV 575-14 pa 1 ral 7 | ml ral ral ra 1
Programa de Valores ea 1 o |

Comerciales ShiV 34221
Prosgrama de Bonos

Hipotecarios  SMV 83-15 ra At A~ | raAA- | mAA- | RAA- rah A
Programa de Bonos
Hipotecarios SMV 423-16 rat At | pAA- | mAA- | AA- mAA- | rAA-
Programe de Bonos B padct radt pAA- | PAA- | raAA- radh A ra A~
Hipotecarics ShV Mo, 607-17 Y
Programa de Bonos radt adA- | rAA- AA- | mAA-
Hipotecarias SMY Mo, 179-18 - pmAA- || "
Programa de Acciones . pah— - .. . - |
| Proferidas Acumulativis ; == 2 Ak = i
| Perspectivas Positiva Positiva Estable Estable | Estable Estable | Estable
Significado de fa calificacion:

Fortalers Financiers: Categoria A: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capacidad de pago de sus
obligaciones en los témminos y plazos pactados, pero ést es suseeptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la
entidad, en la indusria a que perienece o en la economia. Los factores de proteceion son satisfactorios.

Emisiones de corto plazo: Categoria 1. Valores con muy alta cerfeza en el pago oportuno.

Los factores de liguidez ¥ proteceion del desdor son muy buencs. Los riesgos son insignificantes.

Emisiones de mediano y large plazo: Categoria AA. Emisiones con buena calidad erediticia. Los factores de proteceion son
fuertes. Bl rigsgo ez modesto, pudiendo variar en forma acasional por las condiciones econtimicas. Emisiones con buena calidad
erediticia. Los factores de protecsion son adecuados, sin embargo, en periodos de bajas en la actividad econdmica los ricgos son
mavores ¥ mas variables,

Emisiones de acciones preferentes: Categoria A. Emisiones con bucna calidad erediticia. Los factores de proteccion son
adecuados, sin embargo, en periodos de bajas en la actividad econdmica los regos son mavores ¥ mds variables,
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
{Panamad, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

B. Base de preparacion

a) Declaracion de cumplimiento

b)

Los estados financieros, han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF's) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (“IASB”, por sus siglas en inglés).

Los estados financieros auditados fueron aprobados para la emision por la Junta Directiva el dia
24 de marzo de 2022,

Base de medicion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico o costo
amortizado.

Uso de estimaciones y juicios

La administracion, en la preparacion de los estados financieros de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, ha efectuado ciertas estimaciones contables ¥
supuestos criticos, y ha ejercido su criterio en el proceso de aplicacién de las politicas contables
de la Empresa, las cuales afectan las cifras reportadas de los activos v pasivos y revelaciones de
activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros y las cifras reportadas en el
estado de resultados durante el afio. Las estimaciones y supuestos relacionados estan basados en
experiencias historicas y otros varios factores, los cuales se creen razonables bajo las
circunstancias, lo que da como resultados la base sobre la cual se establece el valor en libros
con que se registran algunos activos y pasivos que no puedan ser determinados de otra forma.
Los resultados reales pueden diferir de esas estimaciones.

d) Moneda funcional y presentacion

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la Repuablica
de Panamad, la cual esta a la par y es de libre cambio con el Dolar (US $) de los Estados Unidos
de America. La Repiblica de Panama no emite papel moneda y, en su lugar utiliza el Délar de
los Estados Unidos de Ameérica, como moneda de curso legal.

C. Resumen de las principales politicas de contabilidad

La Empresa ha aplicado a los estados financieros las politicas de contabilidad de manera
consistentes con las de los estados financieros al 31 de diciembre de 2020, las cuales se detallan a
continuacion:

2)

b)

Efectivo ¥ equivalente de efectivo
Para propositos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen depdsitos a la
vista y depositos a plazo en bancos con vencimiento hasta un ano.

Método de acumulaciin
Los registros contables de la Empresa se mantienen bajo el método devengado, que es aquel que
reconoce ¥ reporta los efectos de las transacciones al momento en que se incurre en ellas.

Préstamos e intereses

Los préstamos concedidos se presentan a su valor principal més los intereses v comisiones
respectivas, pendientes de cobro. Los intereses sobre los préstamos concedidos son acumulados a la
obligacion y amortizados en la duracién o tiempo del préstamo.
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panamé, Repiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

C. Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)
d) Medicion de valor razonable
El valor razonable es el precio que se recibira por vender un activo o pagado para transferir un
pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de
medicion o en su ausencia, en el mercado més ventajoso al que la Empresa tiene el acceso en
el momento. El valor razonable de un pasivo refleja su riesgo de cumplimiento.

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

Cuando no existe un precio de cotizacién en un mercado activo, la Empresa utiliza técnicas de
valoracion que maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes y minimicen el
uso de datos de entrada no observables. La técnica de valoracion escogida incorpora todos los
factores que los participantes del mercado tendrdn en cuenta al fijar el precio de una
transaceion,

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

[.a mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el reconocimiento
inicial es normalmente el precio de transaccion. Si la Empresa determina que el valor
razonable en el reconocimiento inicial difiere del precio de transaccion v el valor razonable
no es evidenciado por un precio cotizado en un mercado activo para un instrumento
financiero idéntico, ni se basa en una técnica de valoracién que utiliza solo datos procedentes
de mercado observables, el instrumento financiero es inicialmente medido a valor razonable
ajustado por la diferencia entre el valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio de
transaccion. Posteriormente, la diferencia es reconocida en el resultado del periodo de forma
adecuada durante la vida del instrumento, a mds tardar cuando la valoracidon se sustenta
tnicamente por datos observables en el mercado o la transaccién se ha cerrado.

La Empresa establece una jerarquia del valor razonable que clasifica en tres niveles los datos
de entrada de técnicas de valoracion utilizadas para medir el valor razonable. La Empresa
reconoce las transferencias entre niveles de jerarquia del valor razonable al final del periodo
durante el cual ocurrié el cambio.

e) Activos y pasivos financieros M
{e.1) Reconocimiento
Los instrumentos financieros activos o pasivos finanecieros son reconocidos en el estado
de situacion financiera, cuando la Empresa se ha convertido en parte obligada
contractual del instrumento. Los mismos son contabilizados a su valor costo de la
transaccion.




HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panamd, Repiiblica de Panama4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

C. Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)

€)

f)

g)

Activos y pasivos financieros (Continuacion)

e2) Compensacién de activos v pasivos financieros
Los activos y pasivos financieros solamente se compensan para efectos de
presentacion en el estado de situacion financiera cuando la Empresa tiene un derecho
exigible legalmente de compensar los importes reconocidos vy tenga la intencién de
liquidar el importe neto, o de realizar el activo y liquidar e] pasivo simultineamente.
Los ingresos y gastos son presentados sobre una base neta, solo cuando sea permitido
0 requerido por una NIIF’s, o si las ganancias o pérdidas proceden de un grupo de
transacciones similares.

Baja en activos financieros

Los activos financieros son dados de baja sélo cuando los derechos contractuales a recibir
flujos de efectivo han expirado; o cuando se han transferido los activos financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a propiedad del activo a otra
entidad. Si la Empresa no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos v beneficios
de la propiedad v continua con el control del activo transferido, esta reconoce su interés
retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar, Si
la Empresa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo
financiero transferido, ésta continta reconociendo el activo financiero y también reconoce un
pasivo garantizado por importe recibida,

Cuentas malas o incobrables

Motivado por la politica de crédito para los préstamos y que estos estan garantizados con bien
inmueble, que excede al menos 3 a 1 el valor del crédito, la administracién de la empresa
considera no establecer ni mantener una provision para cuentas malas o incobrables.

La Empresa evalia periodicamente al cierre de cada trimestre la cartera de préstamo, con el fin
de determinar si existe evidencia objetiva de deterioro y la condicién de morosidad.

En el caso de que exista incumplimiento en el pago de los clientes morosos o en el deterioro de
la cartera, éstos se clasifican como préstamos en proceso administrativo de cobro o en proceso
judicial o en via de remate. Una vez concluido el proceso de remate, si el bien inmueble es
adjudicado a la Empresa se coloca como bienes disponibles para la venta.

h) Imversiones mantenidas hasta su vencimiento

En esta categoria se incluyen aguellos valores que la Empresa tiene la intencién y la habilidad
de mantener hasta su vencimiento. Estos valores consisten principalmente en instrumentos de
deuda, los cuales se presentan sobre la base de costo de adquisicién.

i) Propiedades disponibles para la venta

Las propiedades (bienes inmuebles) adjudicados se contabilizan al valor del saldo del préstamo,
al momento de su adjudicacion; y estin disponibles para la venta.
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A,

(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

C. Resumen de las principales politicas de contabilidad {Continuacién
i) Valores Comerciales Negociables
La administracion ha establecido que, a partir de enero de 2018, se hard una reduccion gradual
de los VCN’s emitidos y en circulacién de aproximadamente de B/.15MM. en un plazo de mas
0 menos de cinco (3) afios con la oferta o canje de un Bono con plazos de 2 y 3 afios de

vigencia; esto lleva como finalidad reducir ¢l total de deuda corriente.

k) Cuentas por pagar
Las cuentas por pagar son registradas al costo ¥ normalmente son pagadas en un término de
corto plazo. La Empresa da de baja a los pasivos cuando, y solamente cuando, las
obligaciones de Ja Empresa se liquidan, se cancelan o expiran.

I) Propiedad, mobiliario de oficina, equipos y mejoras, neto de depreciaciones y
amortizaciones acumuladas
Activos propios:
La propiedad, mobiliaric de oficina, equipos y mejoras se registran al costo de adquisicién
menos depreciacion y amortizacion acumulada. En el costo de adquisicion se incluyen los
gastos que fueron directamente atribuibles a la adquisicion de los bienes.

Erogaciones subsecuentes:

Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores,
reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni prolongan su vida Uti] restante, se
cargan contra operaciones a2 medida que se incurran en ellas.

Depreciacion:

La propiedad, mobiliario de oficina, equipos y mejoras son depreciados utilizando el método de
linea recta, con base a la vida 0til estimada de los activos respectivos, La vida (til estimada de
los activos es como sigue:

Vida util

Estimada
Edificie De 30 arios
Mobiliaric ¥ equipos De 10 afios
Mejoras a la propiedad De 20 afios
Equipo rodante De 5 afios

La propiedad, mobiliario, equipos de oficina y mejoras se revisan por deterioro siempre que los
acontecimientos o los cambios en circunstancias indiquen que le valor en libros puede no ser
recuperable.

El valor en libros de un activo se reduce inmediatamente a su valor recuperable si el valor en
libro del activo es mayor que el valor recuperable estimado. La cantidad recuperable es la més
alta entre el valor razonable del activo menos el costo de vender y su valor en uso.

F=p
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(Panama, Repiiblica de Panam4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

C. Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)

m) Reconocimiento de ingresos y gastos

Ingresos por intereses v comisiones

Los intereses y comisiones generados sobre los préstamos son reconocidos como ingresos con
base al valor principal y a tasas de intereses pactadas y se amortizan durante la vida del
préstamo.

Gastos de manejo (Comisiones de manejo)

Los ingresos de gastos de manejo son generados por los préstamos otorgados, v se consideran
ingresos bajo el método devengado, es decir, son amortizados durante [a vida del préstamo.

Gastos
Los gastos financieros, generales y administrativos son reconocidos, como tales. cuando se
incurren en ellos.

n) Gastos pagados por adelantados
La administracién considero diferir los gastos de comisiones por venta de Bonos v VCN's,
pagado durante el afio 2017 y asf sucesivamente, y que estos sean amortizados con hase a la
vigencia de cada uno de los documentos.

o) Declaracion de renta
Las declaraciones de impuesto sobre la renta de la Empresa estén sujetas a revisién por
parte de las autoridades fiscales, por los tltimos tres afios, de acuerdo con las regulaciones
fiscales vigentes,

La ley establece que los contribuyentes con ingresos gravables mayores a B/.1,500,000.00
pagaran el impuesto sobre la renta sobre el monto que resulte mayor entre;

a. La renta neta gravable que resulta de deducir de la renta gravable del contribuyente,
las rebajas concedidas mediante regimenes de fomento o produccién, v los arrastres
de pérdida legalmente autorizados; es decir, calculada por el método tradicional
establecido por ¢l Codigo Fiscal. Este calculo se conocerd como el método
tradicional.

b. La renta gravable que resulte de aplicar al total de los ingresos gravables el cuatro
punto sesenta y siete por ciento (4.67%), se refiere al método CAIR.

p) Utilidades no distribuidas
La Junta Directiva ha establecido que de las utilidades generadas en el periodo fiscal se
distribuyan a los accionistas desde un 20% hasta el 25%, una vez se hayan aprobados los
Estados Financieros del afio fiscal anterior.

S
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(Panama, Repiblica de Panams)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

D. Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones ain No
Adoptadas

NITF’s 9: A la fecha de la emisién de los estados financieros, la administracién de la empresa ha
evaluado y analizado el alcance de la Norma Internacional de Informacion Financiera NIIF's 9
Instrumentos Financieros, con relacion a su cartera de préstamos hipotecarios, es decir. que estén
garantizados con bienes inmuebles.

Cada cliente es analizado antes de otorgarse el desembolso del préstamo, a fin de tener todos los
clementos de recuperacion del crédito otorgado con los cargos a los que se obliga el cliente, una de
las revisiones, consiste en hacer un avalug del bien inmueble que va a garantizar la deuda, avalué
que presta una empresa especializada en estos informes; una vez con este informe se hace el
analisis de |a deuda en conjunto con el prospecto cliente v la Administracién en conjunto con el
comité de crédito de la empresa, toman la decision de otorgar el préstamo solicitado. El avalud
debe reflejar cuantitativamente que el bien inmueble hipotecado que garantiza la deuda tiene un
avalio 3 a 1. Ademds, se tiene una cobertura de Seguro de Incendio sobre la propiedad a ser
hipotecada.

Al 31 de diciembre de 2021, la cobertura de los avalios sobre la deuda es de 1.71 a 1; lo que indica
que ¢l (Loan To Value LTV) es de una cobertura de 58.55%.

De surgir algin cliente en caer en morosidad, a éste se le da el seguimiento oportuno a fin de
establecer la recuperacion del saldo deudor o evaluar si la empresa se verd en la necesidad de
demandar y obtener el bien inmueble; bien inmueble que se pone a la venta de inmediato.

De alli, que la Administracién de la empresa considera que no tiene la obligacién de aplicar la
NIIF’s 9, en cuanto a la Reserva para la morosidad o deterioro de la cartera de clientes, por el alto
indice de cobertura que se tiene.

A continuacién les detallamos el lstado de las Normas Tntemacionales de Informacién
Financiera, en la pagina 17.
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.

(Panamé, Republica de Panam4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

D. Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e Interpretaciones ain No
Adoptadas (Continuacién)
Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a las NIIF han sido publicadas, pero no son
mandatorias al 31 de diciembre de 2021, y no han sido adoptadas anticipadamente por la

Empresa.
Aplicacion obligatoria
Mejoras v Enmiendas para periodos anuales
Iniciales a partir del:
NIC 37 - Pasivos Contingentes v Activos Contingentes, las
modificaciones especifican qué costos incluye una entidad para
determinar el costo del cumplimiento de un contrato con el fin de I de enero de 2022

evaluar si el contrato es oneroso.

NIC 16 - Propiedad, Planta y Equipo, las modificaciones prohiben a una
empresa deducir del costo de los importes de propiedad, planta y equipo
los ingresos recibidos de la venta de articulos producidos mientras la
empresa estd preparando el activo para su uso previsto. En su lugar, una
empresa reconocerd dichos ingresos de ventas v costos relacionados en
ganancias ¥ pérdidas. 1 de enero de 2022

NIIF 1 - Simplifica la aplicacion de la NIIF 1, por una filial que se
convierte en adoptante por primera vez después de su matriz en relacién
con la medicion de las diferencias de traduccion acumulativa. 1 de enerc de 2022

NIIF 9 - Aclara los honorarios que una empresa incluye al evaluar si los
términos de un  pasive financiero nueve o modificado sen
sustancialmente diferentes de los términos del pasivo financiero original, 1 de enero de 2022

NIF 17 - Enmienda a los Contratos de Seguro, establece los requisitos
para que una  empresa informe sobre los contratos de seguros que emite
¥ los contratos de reaseguros que posee. I de enero de 2023

NIC | - Presentacién de Estados Financieros, aclara los requisitos para la
presentacion de pasivos en el estado de situacion financiera v se
modificaron los péarrafos 117 a 122 para exigir a las entidades que
divulguen su informacion importante sobre politicas contables en lugar
de sus politicas contables significativas. 1 de enero de 2023

NIC 8 - Cambios en las Estimaciones Contables y Errores, Las
enmiendas introdujeron la definicion de estimaciones contables e
incluyeron otras enmiendas a la NIC 8 para ayudar a las entidades a
distinguir los cambios en las estimaciones contables de los cambios en | de enero de 2023
las politicas contables,
<4y
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panama, Repiiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

E. Emision de Bonos y VCN’s

Octava Emision de Bonos

La Empresa obtuvo una autorizacion para la octava Emision Piblica de Bonos Hipotecario, de la
Superintendencia de Mercados de Valores, mediante Resolucién SMV No. 83-15 del 13 de febrero de
2015; la cual fue modificada mediante la Resolucién SMV No. 92-21 del 16 de marzo de 2021,
conforma el Fideicomiso 78-000131.

Esta emision se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panama.

Términos y condiciones de la octava emisicn de los Bonos Hipotecarios, son los siguientes:

Fecha de emision: 16 de marzo de 2021

Monto Cuarenta y Cinco (B/.45.000.000) Millones de Balboas a ser ofrecidos en
multiplos de Mil Balboa cada uno.

Respaldo de la emisién:  Crédito General del Emisor, Hipotecaria Metrocredit, S. A.

Garantia: Los Bonos estardn garantizados por un Fideicomiso de Créditos con
garantia hipotecaria con la empresa Central Fiduciaria, S. A., con
avaluo equivalente al 150% del importe de la emisién tal como se
detalla en el prospecto.

A conlinuacion, presentamos un desglose del monto de bonos emitidos ¥ en circulacién al 31
de diciembre de 2021:

| Monto
Monto en disponible
Fideicomiso |  MONTO _circulacion para la venta | Yencimiento
78-000031 | Bl 44,820,000 | B/. 43,711,000 | B/1,109,000 | Variables

Novena Emision de Bonos

La Empresa obtuvo una autorizacién para la Novena Emision Piblica de Bonos Hipotecario, de la
Superintendencia de Mercado de Valores, mediante Resolucién No. SMV No. 423-16 del 5 de julio de
2016; conforma el Fideicomiso No. 78-000045.

Esta emision se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panamaé.

Términos y condiciones de la novena emision de los Bonos Hipotecarios, son los siguientes:

Fecha de emision: 22 de julio de 20186,

Monto: Cuarenta Millones (B/.40,000,000.00) de Balboas a ser ofrecidos en
miltiplos de Mil Balboas cada uno.

Tasa de interés: Pago mensual

A continuacion, presentamos un desglose del monto de bonos emitidos v en circulacidn al 31

de diciembre de 2021:
[

Monto |
Monto en disponible
{ Fideicomiso MONTOD circulacion

para la venta | Vencimiento
| 78-000045 | B 39.836,000 | B/. 39.298.000 | B/. 538.000 | Variables #"‘y
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

E. Emisién de Bonos v VCN's (Continuacién)

Novena Emision de Bonos (Continuacién)

Respaldo de la emision:  Crédito General del Emisor, Hipotecaria Metrocredit, 5. A.

Garantia: Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de Créditos con
garantia hipotecaria con la empresa Central Fiduciaria, S. A.. con
avalio equivalente al 200% del importe de la emisién tal como se
detalla en la seccion H del prospecto. Las hipotecas se constituven a
favor de Hipotecaria Metrocredit, S. A., y estas se ceden al Fideicomiso
constituido con Central Fiduciaria, 5. A.

Adicionalmente al Fideicomiso se le afiadirdn pagarés sobre la cartera vigente, cuyo saldo
pendiente de cobro sea equivalente al 110% de los bonos emitidos y en circulacion, estos pagarés v
SUS MOnNtos serdn revisados trimestralmente para cumplir con la relacién porcentual.

Décima Emision de Bonos

L.a Empresa obtuvo una autorizacidn para la Décima Emisién Piblica de Bonos Hipotecario, mediante
la Resolucion emitida por la Superintendencia de Mercado de Valores, No. SMV No. 697-17 del 22 de
diciembre de 201 7; conforma el Fideicomiso No. 78-000172.

Esta emision se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panama.

Términos y condiciones de la novena emision de los Bonos Hipotecarios, son los siguientes:

Fecha de emision: 22 de diciembre de 2017

Monto: Cuarenta y Cinco Millones de Balboas a ser ofrecidos en miltiplos de Mil
Balboas cada uno (B/.45,000.000.00}.

Tasa de interés: Pago mensual

A continuacion, presentamos un desglose del monto de bonos emitidos y en circulacién al 31
de diciembre de 2021:

Monto
Monto en disponible
Fideicomiso MONTO eirculacidn para la venta | YVencimiento
78000172 | B/, 44.650,000 | B/ 43.863,000 | B/, 787.000 | WVariables

Respalde de la emizidn: Crédito General del Emisor, Hipotecaria Metrocredit, S, A.

Garantia: Los Bonos estardn garantizados por un Fideicomiso de Créditos con garantia
hipotecaria con la empresa Central Fiduciaria, S. A, con avalio equivalente al
200% del importe de la emision tal como se detalla en la seccion H del
prospecto. Las hipotecas se constituven a favor de Hipotecaria Metrocredit, S.
A., ¥ estas se ceden al Fideicomiso constituido con Central Fiduciaria, 5. A.

Adicionalmente al Fideicomiso se le afiadirdn pagarés sobre la cartera vigente, cuyo saldo
pendiente de cobro sea equivalente al 110% de los bonos emitidos y en circulacion, estos pagarés y
sus montos seran revisados trimestralmente para cumplir con la relacién porcentual.
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A,
(Panamd, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

E. Emision de Bonos v VCN’s (Continuacion)

Décima Primera Emisién de Bonos

La Empresa obtuvo una autorizacion para la Décima Primera Emisién Piblica de Bonos Hipatecario, de
la Superintendencia de Mercado de Valores, mediante Resolucion SMV No. 179-19 del 7 de mayo de
2019; conforma el Fideicomiso No. 78-000202,

Esta emision se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panama.

Terminos y condiciones de la novena emisidn de los Bonos Hipotecarios, son los siguientes:

Fecha de emision: [5 de mayo de 2019
Monto: setenta Millones de Délares a ser ofrecidos en multiplos
de Mil
Délares cada une (LIS $70,000.000.00).
Tasa de interéds: Pago mensual

A continuacion, presentamos un desglose del monto de bonos emitidos v en circulacidn al 31
de diciembre de 2021:

Monta
Monto en disponible
Fideicomiso MONTO circulacidn_ prara la venta | Vencimiento
78000202 | B. 69.990,000 | B 69,223,000 | B/ 767,000 | Variables 4‘

Respaldo de la emision:  Crédito General del Emisor, Hipotecaria Metrocredit, S. A.

Garantia: Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de Créditos
con garantia hipotecaria y anticrética cuyo valor residual o saldo
adeudado en los mismos sumen ciento diez por ciento (110%) de Ja
cuota parte o Procion de la garantia que havan de cubrir. Ademas,
la suma total de los avalios de las propiedades hipotecadas debe
equivaler al ciento cincuenta por ciento {150%) de la suma del
valor residual o saldo adeudado.

A continuacion, presentamos un resumen del monto de los Bonos en circulacién al 31 de diciembre de
2021, asi:

Montos en
BONOS POR PAGAR FIDEICOMISOS No. circulacion
Octava Emision F- Mo, 78-000031 B/ 43,711,000
MNovena Emisiton E. No.78-000045 39,298,000
Décima Emisicn F. No. 78000172 43,863,000
Décima Primera Emisidn F. No. 78-000202 69,223,000
TOTAL, BEONOS POR PAGAR B/ 196.095.000



HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A,
(Panam4, Republica de Panam4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

E. Emision de Bonos v YCN’s (Continuacién)

Décima Tercera Emision de Valores Comerciales Negociables (VCN’s) Res. No. 579-14-
de 25 de noviembre de 2014,

La Empresa obtuvo una autorizacion para la Emision de Valores Comerciales Negociables
(VCN’s), mediante la Resolucién emitida por la Comisién Nacional de Valores, No. SMV 579-14
del 25 de noviembre de 2014. Esta emisién se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panama.

Términos y condiciones de la décima tercera emision de Valores Comerciales Negociables
Rotativos, son los siguientes:

Monto de la emision: Cuarenta y Dos Millones de Balboas a ser ofrecidos en miltiplos de
Mil Balboas cada uno (B/.42,000,000.00).

Tasa de interés; Seis puntos sefemta y cinco por ciento anual (6.75%), pagado
mensualmente,

Respaldo de la emision: Crédito General del Emisor, Hipotecaria Metrocredic, 5. A.

Crarantia; Los VCIN's estin garantizados por un Fidejcomiso de Garantia immevocable

constituido con la empresa Central Fiduciaria. 5. A.. conformado por
créditos con garantias de hipotecas de propiedades de sus clientes o de
efectivo, quedando claro que el efectivo aportado podra ser invertido en
titulos valores, Los créditos con garantia hipotecaria tendrdn un avalio
equivalents al 20044 del importe de los Valores Comerciales Nesociables;
mas | 10% en pagarés. emitidos ¥ en circulacién. Cuando los aportes sean
en efectivo éstos serdn reconocidos a la par ¥ por un valor nominal 1zual al
valor de los Valores Comerciales Megociable emitidos v en circulacién.

A continuacion, presentamos un desglose del monto de bonos emitidos y en circulacion al 31
de diciembre de 2021:

| g Monto

Monto en disponible
| Fideicomiso MONTO circulacidn para [a venta | Vencimiento
i T8-000030 | B/ 35275000 | B/, .’E«,{Iﬁ,ﬂﬂl] B 1,229,000 ‘I-"ariallilﬂs

Informe de la empresa Fiduciaria, Central Fiduciaria, S.A. al 31 de diciembre de 2021

Los bienes fiduciarios actualmente administrados se encuentran representados en una cartera de créditos
hipotecarios, realizadas por la sociedad fideicomitente dentro del giro ordinario de su actividad
comercial.

En el informe de Central Fiduciaria, S. A., al 31 de diciembre de 2021, empresa fiduciaria del
Fideicomiso en carta del 14 de enero de 2022, informé lo siguiente sobre los Bienes del Fideicomiso,
asi;

H4p
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

E. Emisién de Bonos y VCN'’s (Continuacion)

Informe de la empresa Fiduciaria, Central Fiduciaria, S.A. al 31 de diciembre de 2021
(Continuacion)

Fideicomiso V111 - Emisién de Bonos por US $45MM Fideicomiso 78-000031

El valor de la cartera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda de la emisién de Bonos (VIII emision) al
31 de diciembre de 2021 asciende a QUINCE MILLONES CUATROCIENTOS SESENTA MIL
SETECIENTOS TRECE DOLARES CON OCHO CENTECIMOS DE DOLAR (US $15,460,713.08), este
monto es para garantizar bonos emitidos v en circulacion por la suma de CATORCE MILLONES
VEINTIUN MIL DOLAR (US $14,021,000). El valor de los avaliios sobre los bienes de las hipotecas cedida
a favor del fideicomiso asciende a VEINTIUN MILLONES SETENTA ¥ TRES MIL OCHOCIENTOS
VEINTISIETE DOLARES CON TREINTA Y SEIS CENTAVOS DE DOLAR (US $21,073,827.36), para
la misma fecha.

Ademads, la Empresa estaba en proceso de cesion y registro de los contratos hipotecarios para cubrir bonos en
circulacién por la suma de VEINTE NUEVE MILLONES SEISCIENTOS MIL DOLAR (US $29,600,000),
tal como lo establece el contrato de Fideicomiso, se tiene, (180} ciento ochenta dias para garantizar los bonos
en circulacion.

Fideicomiso IX - Fmision de Bonos por US $40MM Fideicomiso 78-000045

El valor de la cartera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda de la emision de Bones (IX emision) al
31 de diciembre de 2021 asciende a TREINTA Y TRES MILLONES QUINIENTOS VEINTIUN MIL
OCHOCIENTOS SETENTA DOLARES CON TREINTA Y DOS CENTECIMOS DE DOLAR. (Us
$33,521,870.32). Este monto es para garantizar bonos emitidos y en circulacién por la suma de VEINTI
SIETE MILLONES OCHENTA Y TRES MIL DOLARES con 00/100, (US $27,083.000). El valor de los
avalios sobre los bienes de las hipotecas cedida a favor del fideicomiso asciende a CINCUENTA ¥ CINCO
MILLONES CINCUENTA Y CINCO MIL CIENTO SETENA Y TRES DOLARES CON NOVENTA Y
OCHO CENTAVOS DE DOLAR (US $55,055,173.98), para la misma fecha,

Ademas, la Empresa estaba en proceso de cesion ¥ registro de los contratos hipotecarios para cubrir banos en
circulacién por la suma de DOCE MILLONES DOCIENTOS QUINCE Mil Délares (UUS $12,215,000), tal
como lo establece el contrato de Fideicomiso, se tiene, (180) ciento ochenta dias para garantizar los bonos en
circulacidn.

Fideicomiso X - Emisién de Bonos por US $40MM Fideicomiso 78-000172

El valor de la cartera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda de la emisién de los Bonos en circulacidn,
(X emisidn), al 31 de diciembre de 2021 asciende a CUARENTA Y SIETE MILLONES SETECIENTOS
SETENTA MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y CINCO DOLARES CON NOVENTA Y CUATRO
CENTAVOS DE DOLAR. (LIS B47.778.995.94). Este monto corresponde a bonos emitidos v en circulacion
por la suma de Cuarenta y Dos Millones Ochocientos Sesenta y Dos Mil Délares con 00/100 (US
B42,872,0000. El valor de los avalios sobre los bienes de las hipotecas cedida a favor del fideicomiso
asciende a OCHENTA Y CINCO MILLONES SETECIENTOS CUARENTA Y CUATRO MIL
SETECIENTOS NOVENTA Y OCHO DOLARES CON SETENTA Y SEIS CENTAVO DE DOLAR (Us
$85,.744,798.76), para la misma fecha

La Empresa estaba en proceso de cesién y registro de los contratos hipotecarios para cubrir bonos en
circulacion por la suma de Novecientos Noventa ¥ Un Mil Doélares, (US $991.000), tal como lo
establece el contrato de Fideicomiso, (120) ciento veinte dias, para garantizar los bonos en circulacion.

4



Ko
HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A,
(Panamd, Repiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

E. Emision de Bonos vy VCN’s (Continuacion)

Informe de la empresa Fiduciaria, Central Fiduciaria, S.A. al 31 de diciembre de 2021
(Continuacidn)

Fideicomiso X1 - Emisién de Bonos por US $T0MM Fideicomiso 78-000202

El valor de la cartera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda de la emision de los Bonos en circulacion, (X1
emision), al 31 de diciembre de 2021 asciende a SESENTA ¥ UN MILLONES QUINIENTOS OCHENTA Y
DOS MIL TRESCIENTOS SETENTA Y CINCO DOLARES CON DOS CENTAVOS DE DOLAR, (US
$61.582.575.02). Este monto es para garantizar bonos emitidos y en circulacion por la suma de Cincuenta y Cinco
Millones Novecientos Ochenta y Tres Mil Dolares con 00/100 (US $55,983,000). El valor de los avaltios sobre
los bienes de las hipotecas cedida a favor del fideicomiso asciende a NOVENTA Y OCHO MILLONES
SEISCIENTOS SESENTA Y UN MIL NOVECIENTOS SETENA Y CUATRO DOLARES CON DOCE
CENTAVOS DE DOLAR (US $98,661,974.1 2), para la misma fecha,

La Empresa estaba en proceso de cesidn y registro de los contratos hipotecarios para cubrir bonos en
circulacion por la suma de Trece Millones Doscientos Cuarenta Mil Délares, ($13.240.,000), tal como
lo establece el contrato de Fideicomiso, (120) ciento veinte dias, para garantizar los bonos en
circulacion,

Fideicomiso XT1T - Emision de VCN's por US $42MM Fideicomiso 78-000030

El valor de la cartera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda de la emision de VCN’s, (X111
emision) asciende a Veintitrés Millones Ochocientos Cincuenta Mil Diecisiete Délares con Setenta y
Tres Centavos de Délar ($23,850,017.73). Este monto es para garantizar VCN’s emitidos y en circulacion por
la suma de Veintitn Millones Seiscientos Cuarenta y Nueve Mil Délares con 007100 (US $21.649.000). E] valor
de los avalios sobre los bienes de las hipotecas cedida a favor del fideicomiso asciende a Cuarenta y
Tres Millones Trescientos Un Mil Seiscientos Setenta Dalares con 57/100 (US $43.301,670.57), al 31
de diciembre de 2021.

Ademas, la Empresa estaba en proceso de cesion y registro de los contratos hipotecarios para cubrir
VCN’s en circulacién por la suma de Doce Millones Trescientos Noventa v Siete Mil Ddlares. (US
$12,397,000), tal como lo establece el contraio de Fideicomiso, (180) ciento ochenta dias, para
garantizar los VCN's en circulacidn.
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panamé, Repiiblica de Panams)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

F. Administracion de riesgo financiero

Las actividades financieras estdn expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el andlisis, la evaluacion, la aceptacién, y administracion de un eierto
grado de riesgo. El objetivo de la empresa es lograr un balance apropiado entre riesgo, retorno
y minimizar los efectos adversos potenciales sobre la realizacién financiera de la empresa.

Las actividades financieras de la empresa se relacionan principalmente con el uso de
instrumentos financieros, los cuales, en el estado de situacién financiera se compone
principalmente de instrumentos financieros; por lo tanto, se estd expuesto a los siguientes

riesgos:

RN OE

Riesgo de Crédito
Riesgo de Liquidez
Riesgo de Mercado
Riesgo Operacional
Riesgo de Interés

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito es la posibilidad de sufrir una pérdida como consecuencia de un
impago por parte de que un prestatario, en una operacion financiera, es decir, el riesgo
de que no nos pague.

El riesgo de erédito supone una variacién en los resultados financieros de un activo
[inanciero o una cartera de inversion tras la quiebra o impago de un acreedor. Por
tanto, es una forma de medir la probabilidad que tiene un deudor (derecho de pago)
frente a un acreedor (derecho de cobro) de cumplir con sus obligaciones de pago. va
sea durante la vida del activo financiero o a vencimiento.

Cabe informar que la cartera de préstamos tiene garantias de bienes inmuebles los
cuales constituyen primera hipoteca v representa el 95.30% de la cartera total:

ademas, hay préstamos a jubilados que representan el 4.69%. v préstamos personales
con descuentos directos que representan 0.01%. de la cartera total.

Los avalios de los bienes inmuebles hipolecados suman Trescientos Sesenta Millones
Ochocientos Noventa y Dos Mil Dos Cientos Cincuenta y Un Balboas
(B/.360,892.251). al 31 de diciembre de 2021.

La Empresa evalia periddicamente al cierre de cada trimestre la cartera de préstamo.
con el fin de determinar si existe evidencia objetiva de deterioro v la condicion de
morosidad.

En el caso de que exista incumplimiento en el pago de los clientes morosos o en el
deterioro de la cartera, éstos se clasifican como préstamos en proceso administrativo o
proceso de cobro judicial o en via de remate. Una vez concluido el proceso de remate,
si el bien inmueble es adjudicado a la Empresa se coloca como bienes disponibles

para la venta. _
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A,
(Panamd, Republica de Panamd)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

Administracion de riesgo financiero (Continuacion)

b.

d.)

Riesgos de Liguidez

Se produce cuando la Empresa tiene activos, pero no posee la liquidez suficiente con
la que asumir sus obligaciones. Cuando una sociedad no puede hacer frente a sus
deudas a corto plazo ni vendiendo su activo corriente, dicha sociedad se encuentra
ante una situacion de iliquidez.

La Empresa monitorea este riesgo a través de la gestion de cobros de la cartera de
créditos y de la venta de Bonos ¥y VCN's, a fin de cumplir con sus compromisos tales
como, el pago de intereses bursitiles, compromisos de préstamos con los bancos,
redencion de Bonos y VCN’s, y gastos operacionales. Ademads, la empresa posee el
16.38% de efectivo liquido del total de sus activos, para el periodo al 31 de diciembre
de 2021 y de 15.54% para el periodo al 31 de diciembre de 2020.

La emision de Bonos y VCN’s, esld garantizada por la sesién de los préstamos
hipotecarios a un Fideicomiso, realizados por la sociedad fideicomitente dentro del
giro ordinario de su actividad comercial.

Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que el valor razonable de los flujos de efectivo futuros del instrumento
financiero fluctie debido a los cambios en los precios de mercado. Los riesgos de
mercado surgen por posiciones abiertas en las tasas de interés, moneda y acciones,
todos los cuales estdn expuestos a movimientos de mercados generales y especificos y
a cambios en el nivel de volatilidad de las tasas o precios de mercado.

El riesgo de mercado se origina en gran parte por las incertidumbres econémicas, lo
cual puede impactar en el rendimiento de todas las empresas y no de una sola en
particular; la variacién en los precios de los activos, de los pasivos y de los derivados
forma parte de esa fuente de riesgo.

Riespo Operacional

Es aquel que puede provocar pérdidas debido a errores humanos, procesos intermos
inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas y como consecuencia de
acontecimientos externos. Esta definicién incluye el riesgo legal v excluye el riesgo
estratégico y/o de negocio vy el riesgo reputacional.

Riesgo de interés
La empresa esta expuesta a los efectos de los cambios de las tasas de interés de

aplicacion en el mercado financiero y los flujos de efectivo. Ademds, estd expuesta al
riesgo de interés como resultado de no controlar los mérgenes que deben existir entre

Sus activos y pasivos.
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A,
(Panama, Repiblica de Panamd)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

1. Efectivo y equivalente de efectivo
Representa el efectivo disponible a la fecha del balance, depositado en varias instituciones de erédito

asi;
2021 2020

Efectivo en caja v cuentas corrientes

Caja general B/ 5200 B/ 6,200
Efectivo en banco - cuentas corrientes v de ahorros 20,135,311 12,114,211
Depaésitos a plazos fijos 28.126.073 23.051.073
Sub totales 48.266.584 35,171,484
Menos: sobregiros bancarios (432,609) (10.672.023)
Totales netos B/. 47833975 B/ 24499461

(*) Los sobregiros bancarios estin garantizados con depdsitos a plazos fijos.

2. Préstamos por cobrar - clientes
El monto corresponde al total de los saldos de los préstamos por cobrar neto de intereses no

devengados, comisiones de manejo y FECI, asi:

2021 2020
Préstamos por cobrar B/ 221,740,116 B/. 172,535,717
Menos: intereses no devengados, comisiones
de manejo v FECI 41.518.135 _24.513.465
Totales netos B/. 180,221,981 B/ 148.022.252

A continuacion, detallamos la cobrabilidad de la cartera de préstamos por cobrar en plazes
dentro de un afio, asi:

% %
2021 2020
Porcion corriente
Hasta 360 dias B/. 182357285 822 B/ 17950375 1040
Porcion no corriente
Mas de 360 dias 203.504.831 91.78 134,585,342 89.60
Totales B/ 221.740.116 100.00 B/ 172535717 100.00

&'



HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panama, Repiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

2. Préstamos por cobrar - clientes (Continuaecién)

3.

5.

A continuacion, presentamos un analisis por antigiiedad de los saldos de la cartera atrasadas o
en morosidad, asi:

2021 o 2020 4
Porcion Corriente B/, 218,789,981 98.67 B/ 169.416,072 9820
30 dias 878,274 040 748,236 (.43
60 dias 606,580 0.27 694,681 0.40
90 dias 715,023 (.32 644,311 0.37
120) dias 750258 034 1.012.417 0.60
Totales B/ 221.740.116 100.00 B/ 172535717 100.00

Impuesto sobre la renta - estimado

Al 31 de diciembre de 2021, el monto de B/. 281,474 corresponde al impuesto sobre la renta
estimado para el periodo 2022, y el saldo de (B/. 34,216 del afic 2020) es el saldo del impuesto
sobre la renta, después de descontar el impuesto sobre la renta causado del periodo al 31 de
diciembre de 2020 el cual fue de B/222,911. El impuesto sobre la renta del periodo 2021
ascendid a B/.281.,474.

(Gastos pagados por adelantado

El monto de B/.3,576,640 para el 31 de diciembre de 2021, (diciembre 2020: B/.2.596.970),
corresponden a las comisiones por venta de Bonos y VCN; y gastos pagados por adelantado
que a la fecha del balance tienen saldo pendiente de amortizacion.

2021 2020
Comisiones de venta de bonos BY. 3,548,393 /. 2.568.0735
(iastos pagados por adelantado 28245 _28.895
Totales B/. 3.576.640 B/. 2,596,970

Otros activos corrientes
El monto de B/.7,373, para el 31 de diciembre de 2021, (diciembre 2020: B/24,757)

corresponden a los intereses por cobrar de los depdsitos a plazos fijos.
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

Inversiones en acciones v bonos del Estado

Las inversiones a largo plazo, que por su naturaleza no son susceptibles de ser realizadas de
inmediato y/o cuya intencién es mantenerlas por un periodo mayor a un afio, se presentan a su
costo de adquisicion, sin opcion de venta. (NIC No. 32).

Las inversiones se han realizado, asi:

2021 2020

Bonos del Estado Vencimiento en cinco afios BY 100,000 B 100.000
Capital Assets Consulting, Inc. Valores Comerciales Negociables

Vencimienta 19 noviembre 2022 2,000,000 2,000,000

Central Fiduciaria, S.A. Fideicomiso de Administracion 900,914 052,728

Inversion en sociedades Acciones 2.081.887 1,951,787

Totales B/, 5.082.801 B/ 5004515

Propiedades disponibles para la venta

La Empresa adquiri¢ via demandas judiciales o en cesion de pago, propiedades por su valor de
deuda, sin embargo, estas propiedades de acuerdos a informes de empresas evaluadoras tienen
un precio mayor que el valor de la deuda al momento de su adjudicacion.

Al 31 de diciembre de 2021, el saldo de esta cuenta ascendia a B/.4,087,566, (diciembre 2020:
B/.4,248,852). los cuales corresponden a varias fincas en el territorio nacional.
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10.

11.

12.

HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.

(Panama, Republica de Panama4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

Cuentas por pagar - proveedores

Las cuentas por pagar a la fecha del balance, analizadas por antigiiedad de saldos se detallan,

asi:
2021 Y 2020 %o
De 1 a 30 dias B/, 94,801 3415 BS 227565 50.73
De 31 a 60 dias 80,923 29.15 146,161  32.5%8
De 61 a 90 dias 78.503 28.28 15,200 3.39
De 91 a 120 o mas 23.392 8.42 59642 13.30
Totales B/. 277619 100.00 B/ 448568 100.00
Estas cuentas son canceladas en un periodo de treinta (30) a sesenta (60) dias.
Préstamos por pagar - bancos
El monto de esta cuenta corresponde a préstamos bancarios otorgados, asi:
PORCION CORRIENTE
2021 2020
METROBANK, S. A.
Préstamo Fecha
MNo. vencimiento

Varios préstamos 2017 - 2021 B/, B/ 18,868

Préstamo 2020 - 2021 1.000.000

Total préstamo 1.018.868

Banco Nacional de Panamd (a) T

Préstamo = 3,900,000

Totales Bl B/4.918.868

(a) Veéase la nota No. 20.

Impuestos por pagar

El monto de B/367,526 para el 31 de diciembre de 2021, (diciembre 2020: B/251,044),
corresponden a los impuestos pendientes de cancelacion. Entre éstos estd el monto del impuesto

sobre la renta estimada del afio 2022.

Otros pasivos corrientes

Al 31 de diciembre de 2021 -2020, se han agrupado las siguientes cuentas, cuyos saldos son de

menor cuantia, asi:

2021
Impuesto v retenciones por pagar B/, 18.6533
Adelantos recibidos de clientes 04056
LTB.M.S. por pagar 13.919

Totales B/ 126,628

2020 /
B/ 16.887

19,421

B/. 60,300
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panama, Repuiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

13. Gastos de manejo no devengados

14.

15.

Con base a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF's) y para las empresas
financieras, los ingresos por gastos de manejo deben ser diferidos o generados con base a la
duracién o vigencia del préstamo.

A continuacion, presentamos el siguiente analisis:

2021 2020
Saldos al inicio del periodo B/, 2,362.900 B/ 6,181,985
Totales del periodo
al 31 de diciembre de 2021 v 2020. 11,491,106 1,354,279
Menos: monto diferido por amortizar 9.020.426 5.173.364
Totales de ingresos del perfodo B/. 4833580 B/, 2362900

Capital social autorizado
En Acta de la Reunién Extraordinaria de Accionistas de la sociedad, el 13 de junio de 2019, se

aprobd el aumento del Capital Social Autorizado a Veinte Millones de Délares
(US $20.000.000.00), dividido en Veinte Mil (20,000) acciones comunes corn un valor nominal
de Mil Délares (US $1,000.00) cada una.

Fl Capital Pagado de la empresa al 31 de diciembre de 2021 v 2020 asciende a Once Millones
de Dolares (US $11,000,000) moneda de los Estados Unidos de América, lo cual, corresponden
a 11,000 acciones comunes, emitidas y en circulacion.

Acciones preferidas

La Superintendencia de Mercado de Valores mediarie Resolucidn No. 575-2019 del 20 de diciembre de
2019, autorizo la oferta pablica de Diez Mil (10,000} acciones preferidas acumulativas por un monto de Diez
Millones de Délares con un valor nominal de Mil Balboas cada una. El valor nominal total de las acciones
preferidas es de Diez Millones de Ddlares. Las acciones preferidas tendrdn una fecha de vencimiento de 10
anos, desde la fecha de su emision,

Al 31 de diciembre de 2021, el capital pagado de las acciones preferidas asciende a
B/.3,250,000, lo que representa 3,250 acciones; y al 31 de diciembre de 2020, el capital pagado
ascendia a B/.390,000; equivalente a 390 acciones preferidas.

Utilidades no distribuidas

Al 31 de diciembre de 2021, a las utilidades no distribuidas se le resto la suma de B/.132,096.
correspondiente al impuesto complementario pagado por cuenta de los accionistas en concepto
de adelanto al impuesto de dividendos.




HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.

(Panama, Repiblica de Panama),

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

16. Otros ingresos

Al 31 de diciembre de 2021

W 1

El saldo de esta cuenta corresponde a los cargos por cierre de los préstamos otorgados y los

cuales se detallan. asi:

Legales

Notariales

Avallos

Cesion

Timbres

Seguros

Minuta - carta de cancelacién
Varios

Totales

2021

B/. 462,913
64.824
155,625
110,416
30,388
489,701
17,727
229,164

B/1,560,758

2020

B/, 364,450
50,685
114,600
86,625
17,689
408,658
12,320
—7.765

B/.1.062.792

R e
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A,
(Panamd, Repiblica de Panama),

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

17. Gastos generales v administrativos
El mmporte de B/.8,283,131, Al 31 de diciembre de 2021, (2020; 31 diciembre; B/.7,028,892),
corresponden a los gastos incurridos por la Empresa.

AUNMENTO O

MNOTAS 2021 2020 (DISMINLTC IO M)
Gastos de personal 18 B 1.017.965 B/ 1,177,264 B (159,299)
Honorarios profesionales 1416283 7o0,761 625,522
Comis idn - ventas bonos yw WiCH 3,031,860 1,830,121 1,201,739
Drieta 4,000 - 4,000
WVidticos v viajes 63,111 21,234 41 877
Atencion a clientes v empleados 5T 428 TE 64D [19.223)
Papeleria v itiles de oficina T, T 50,552 20212
Papel sellado v timbres 8,103 A, 776 3,327
Alguleres 360,069 358,106 1,963
Luz 5B.325 A5,981 12,544
Teleéfono ¥ Intemet 130604 135,547 (4.942)
Agua 3,733 3,473 259
Cuolas ¥ suscrnpoiones 155,130 130,871 24259
Combustibles v lubricantes 56,068 AD ST 15,398
Transporte - sucursales - 1270 (1270
Asen y llmpiemsm 35,652 63,243 (27.591)
Acammeo ¥ flete 5524 6,652 {729
Corred y porte postal - 12,320 (12,320
Fropaganda 444,821 474222 (29.401)
Impuestos municipales 26,768 28,872 (2,104
Impuestos nacionales 120,002 127,368 (7364
Seguros 49,700 63,072 (13.372)
Depreciaciones v amort FReiones 82 313,820 310,797 3,025
Organizacidn 4,471 7168 (2,697
Donacidn 75 24,400 (24,3325
Alguiler de equipo 34,311 84,794 (50.483)
Reoparacion ¥ mantenimiento 173,324 137,055 36,260
Bancarios T7.246 114,380 (37.134)
LT.BE.M.S. - asumido 289 674 341 688 (53.015)
Traspasos, placas ¥ revisados - 2,148 [2,148)
Uniformes 6,543 245 6,398
Fumigacidn 3,590 3.726 (136)
Seguridad ¥ vigilancia 58,5665 S0,187 {621)
Legales v notariales 73,397 394 BO0 {321.403)
Seguros - préstamos 52,675 35,878 16,798
Awvallios - préslamos 57,052 40,658 16,354
Mo deducible - 20,172 (20,1720
Multas ¥ recargos 19,772 5,771 14008
Totales B B 283131 B/ 7,028,892 B 1,254 239

%‘7
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panama, Republica de Panamé),

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

18. (zastos de personal

19.

20.

El importe de B/1,0017,965, para el 31 de diciembre de 2021, (diciembre 2020:
£1,1779.264), comresponden a los gastos incurridos por la Empresa a sus colaboradores, las
cuales se detallan asi:

2021 2020
Salario B/. 724,446 B/. 698.664
Vacaciones 54.614 62,853
Décimo tercer mes 62,905 61,374
Bonificaciones 25330 -
Prima de produccién 2,390 17,300
Prestaciones laborales 26.607 221.317
Prestaciones sociales 121,673 115.756
Totales B/.  1.017.965 B/ 1.177.264

La empresa tiene 89 y 80 colaboradores para el periodo terminado al 31 de diciembre de 2021 -
2020, respectivamente.

Evento subsecuente efectos de la Pandemia COVID -19

Debido a la afectacion de COVID — 19 a nivel mundial, donde cada Estado ha establecido
medidas extremas a fin de combatir la pandemia; medidas que ha traido como consecuencias la
paralizacién de las empresas en general, v el cierre de establecimientos comerciales afectando
econdmicamente el mercado local y extranjero, situacion que va a traer un impacto econdmico
a estas, para el afio 2022.

Préstamo Banco Nacional de Panama

El Banco Nacional de Panama en su calidad de administrador del Fideicomiso firmado por el
Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Ministerio de Economia y Finanzas por la
Reptiblica de Panama, habia seleccionado a Hipotecaria Metrocredit, S.A., entre las empresas
financieras para participar el Programa para la Defensa del Tejido Productivo v el Empleo, en
el marco del Programa de Panama Solidario; el cual conlleva otorgar financiamientos a la
MIPYME.

El emisor decidid, no iniciar este proceso de préstamos del programa MIPYME, va que podria
representar un riesgo reputacional, de no ser manejado con un alto nivel de calidad y analisis
global.

Por esta razon, en el mes de febrero de 2021, se devolvié al Banco Nacional de Panamaé, la
totalidad del fondo que este Banco, habia depositado en una cuenta abierta a nombre de
Hipotecaria Metrocredit, S.A. v se procedio al cierre de la misma.



IV. ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financieros anuales, auditados por un Contador
Publico Autorizade de las personas que han servido de garantes o fiadores

de los valores registrados en la Comisién Nacional de Valores, cuando
aplique.

NO APLICA
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Informe del auditor independientes

A la junta de Socios
Fidelcomisos de Garantia administrade por Central Fiduciarls, 5. A,
(Panamz, Repdblica de BPanama)

Crizinlon

Hamos auditada los estados financieros combinados adjuntos de |os Fideicomlsos de Garantiz
administrado por Central Flduclaria, 5. A. {los Fideicamisos), los cuales comprenden el estada
combinado de siteacion financigrz al 31 de diciembre de 2021, v loa correspondisntes estados
combinados de resultados intagraies, de cambiosz en el patrimonic v da flujos de sfectivo por & ana
terminado en gsa fecha, ¥ un resumen de politicas contables sigrificativas v otras notas explicativas.

En nuestra opinion, los estades financieros combinados adjuntos presentan razonahblemente, en todos
suUs gspectos impertantes, 2 situacian financiera oe los Fidelcomisos de Garantia administrades por
Central Fidueciaria, 8. A., sl 371 de diciembre de 2021, de canformidael con los requerimientos de
informacidn financierz de la Superintandencia de Bancos de la Republica de Psnama v los
requerimientos de los contratos da fideicomizas.

Base para la Opinidn

Haemos efectuado nuestra auditoria de confarmidad con las MNormas Internscionales de Auditoria
TMlAs), Nuestras responsabilidacles de acuerdo con dichas normas se describen con mas detalle en la
seccion Responsabilidades del Auditor en Relacidn con la Auditoriz de [os Estados Sinancieras
Comiinados de nuestro informe. Somos indesendientss de la Fiduciaria de conformidad con 2l Codiga
de Etica nara Profesionales de la Contabilidad del Conssjo de Mormas Internacienales de Etics para
Contadgras (Cédige de Etica del IESBAY, junte con los requisitaos éticos que son relevantes para
nugstrz auditoriz de las estades financigras combinados en |z Repablica de Pansma, v hemos cumplida
las demas resgonszbilidades éticas de conformidad con esos requisitos v con gl Cadigo dal IESEA.
Creemos que la evidencia de auditoria que hemos abtenida es suficiente v apropiads para
praporcionar una base para nuestra opinian,

Asunto de Enfasis - Base de Contabilidad v Restriccion en el Usg v Distribucion
Muestro informe es Unicamente para la Fiduciaria ¥ la Superintendencia de Bancos de lz Repliblica de

Farama y no debe ser distribuids o utilizsdo por ctras partes distintzs & lg Fidusiaris v iz
Superintendencia de Bancos de |la Republica de Panama,

chengyasociados.com

Calle Primera, El Carmen, N™ 111 Panama, Replblica de Panama
TEL: +507 264 9571 FAX: +507 2683 844 APARTADO POSTAL: 0B23-01314
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Fidelcomisos de Garantia adminizstrado por Central Fiduciaria, 5. A, 2
(Panama, Repiblica de Panama)

Asiritos Claves

Las asuntos claves de auditoria son aguellas gue, a nuestro juicio gprofasional han side los mas
significativas de nuestra auditoria de los estadas fingncieros combinados de Fideicomisos de Garantia
administrados por Central Fiduciaria, S. A. para gl afo terminace al 31 de diciembra de 2021 Estos
asuntos han sido atendidos en el contexto de nuastra suditora de los estados financieros comhbinados
en suoconjunte v en (3 informacion de nusstra opinian sohre ellos, ¥y no expresamos una cpinion
separada sobre estos asuntos.

Dros Asyntbos

Las estados financiaros combinados de Fidelcomisos de Garantia administrados par Central Fiduciaria,
5. AL, al 31 de diciembre de 2020, fusron auditados por otros auditores cuya cpinidn sin salvedades fue
emitids al 29 de marzo de 20210

Responsabiiidadas de la Administracidn v de los Encargados del Gobiarno Corporative en Relscidn
Cen? fas Estedos Flnancieras Combinados

La Administracion es responsatle por |a preparscion vy pressntacion razonable de los estados
financieros combinados de conformidad con los requerimientos de informacion financiera de la
Superintendencia de Bancos de iz Replbklica de Panama v los requerimisntes de fos controles internos
que la Administracion determine que es necasaric para permitir la preparacion de estados financieros
combinados que estén liores de errores matarizles, ya sea por fraude o arror,

En lz preparacion de los estados fingncierns combinados, f& Administracion es respensable de evaluar
la capacidad de los Fideicomisos para continuar como negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, las asuntos relacionades con la condicion de negocio en marcha v utilizands 1a hasa de
contabilidad de negocio en marcha, 8 menos gue |la Administracion tengsa la intencidn de liguidar la
Fiduciaria o cesar sus opgracionss, o bien no haya otra alternativa realista.

Les encargados del gobierno son resgonsables de la supervision del precese da informacian financiera
cle la Fiduciaria.

Rasponsabliidades del Auditor en Relacidn con {3 Avditoris de los Eskaclos Finandiaras Combinsdos

Muestros obietivos son obtener upa seguridazl razonacle acercs de si los estados financiarcs
combinados en su conjunto estan libres de errores de importancia relativa, va s2a debido a fraude a
arror, v emitir un informe de auditoria gue contengs nuestra opinian. La seguridad razonakle es un aito
grada de seauridad, pero no a5 una garantia de que una auditaria realizadsa de conformidad con las NiAs
siempre detectard un error de importancia relativa cuando este exista, Los errores pueden debarse a
fraude ¢ error v se consideran de importancia relativa s, de forma individual o en su conjunio, puede
preverse razonablements que influvan en las decisicnes econdmicas gue los usuarios toman basandaose
zr estos astados financiaros combinados,

Como parte de una auditoria de conformidad con las Mlas, aplicamos nuestro julcio profesional v
rmantenemos una actitud de escepticisme prafesional durante toda |z auditoriz. Nosotros tambign.

s Identificamos v evaluamos los riesgos de errores de importancia relativa en los estados
financieras combinados, va sea debido a fraude o error, disefamaos ¥ aplicamos procedimiegntos
de auditoria pare reéscondsr 8 2505 riesaos, v obienemos evidencia de auditoria que ses
suficiente v apropiads para oroporcionar Una base para nuestra opinidn, El riesga de no detactar
un error de importancia relativa debido a fraude s mas alto que en el caso de un error de
imoortancia relative debido a arrar, va que el fraude pueds implicar colusién, falsificacian,
omisicnes intencionales, manifestaciones intencionalmente arrénesas o la evasion del control
interno.
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Fidelcamisos de Garantia administrade por Central Fiduciarlas, 5. A 3
(Panama, Repliblica de Panama)

Obtanemos entendimiento dal contral inkerns relevants pars la auditoria con el fin de disefar
procedimienios de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pereno con el proposito
de expresar una cpinicn sobre lz efectivided del contral interna de la Fiduciaria,

Evaluamos o apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas v |3 razonabilidad de las
estimacionas contables v la correspondiente informacian revelada cor la Administracisn,

Cencluimos sobre lo aproplade del use, por parte de la Administracion, de lz base de
contabilidacl cie negocio en marcha vy, en base 2 |z evidencia de auditoria sbtenida, concluimeas
si existe o no una incertidurmbre de impartancia relativa relacionada con eventos o condiciones
aue pusdan proyectar una duda impoertants sobre ls capacidad de la Fiducisria psra continuar
comao negocio en marcha. 3 llegames a 18 conclusion de que existe una incertidumbre o=
importancia relativa, se requisre que llamemos 1z atencién en nuastro infarma de auditor sabre
la correspondiente informacidn revelada en los estados financiercs combinades ¢, si tales
revelaciones no son adecuadas, qua modifiquemnos nuestra opinian, MNuestras conclusiones se
Ibasan an la evidencia de auditoriz obtenida hasta la fecha de nuestro informe de suditoria, Sin
embargn, 'as acontecimisntos o condiciones futuras pueden hacer que a la Fiduciarta daje de
sar un negocio en marcna.

Evaiuames la presentacidn en su conjunte, |3 estructura general v el contenido de lds estados
financieros. combinados, incluyendo |z informacién revelada, v si los estados financieras
combinados representan |as transacciones v hechos subyacentes de ura mansra que logra una
oresentacion razonzble

Ciotenemes evidencia suficiente v apropiada en relacidn con |z informacian finsnciera de las
entidacles o actividades de negocio dentre de la Fiduciaria para expresar una opinidn sobre los
estadios financieros combinados, Somos responsables ds la direccian, supervisicn v efecucisn
de bz auditeria de la Fiduciaria, Somas responsables solamente de nuestra opinién de auditaria.

Mos camunicamos con |os encargados del goblerne corporative en relacion con, entra otros asuntos, el
glcance v la oportunicad de sjecucién planificados de la auditoria v los hallazgos importantes de
euditoria, incluidas |las posibles deficiencias significativas en el control Interno que identifiquernos
durante nuestra auditoria.

Olros requerimientos (egeles v reguwiatorios

En cumplimignto con la Ley N*230 del 30 de diciembre de 202, fue reguls la profesian del Contador
Plblico Auterizado en la Repdblica de Panamé, declaramos lo siguienta;

Crue la direccian, elecucidn ¥ supervision de este compromiso de auditoria se ha realizads
fisicameante en el territerio panamaeno,

La socia encargada de la auditorla gue ha elshorado este informe o2 los suditares
independizntes 25 |vetle |, Palacios P




Fideicomisos de Garantia administrado por Central Fiduciaria, S. A.

{Panama, Republica de Panama)

Estado combinado de situacién financiera

31 de diciembre de 2021

Actives

Actives clrculantes:

Depdsitos en bancos

Depositos a plaza fijo

Cartera de créditos hipotecarios cedidos
Invarsiones cedidas

Garantias hipotearias

Acciones

Total de activos

Pasivos

Cuentas por pagar
Acreadoras fiduciarios
Total de pasivos

Patrimonio del Fideicomiso
Aporitaciones en fideicomisos

Utilidad acumulads

Total de patrimenic de los fideicomisos

Total de pasivos ¥ patrimonio de los fideicomisos

Wéanze las notas gue acompanan a los estados financieros combinadaos,

[ R S R

i)

B/,

=78

BA

B/

2021 2020
593,296 251,655

- 1,000,000
202,566,093 147,827 848
1,856,211 6,800,000
72,875,009 101,402,062
4,500,000 5470079
282,390,609 282,751, B44
4 -

1,352,532 -
1,352,536 -
275,923,085 255,935,257
4,114,978 5,812,387
281,038,073 262,751,644
282,390,609 262,751,644




Fideicomisos de Garantia administrado por Central Fiduciaria, S. A.
{Panama, Republica de Panama)

Estado combinado de resultados integrales
Afio terminado el 31 de diciembre de 2021

Motas 2021 2020
Otros ingresos:
Ingresos por intereses E/. 642 745
Total de ingresos 642 745
Gastos generales v administrativos:
Honorarios profesionales 07,477 281
Gastaos de bancos &78 il
Total de gastos 308,156 F272
Pérdida neta B/, {307,514} (6.527)

Weanse las notas gue acompafan a los estados financieros combinados.



Fideicomisos de Garantia administrado por Central Fiduciaria, 5. A.
(Panama, Repuiblica de Panama)

Estado combinado de cambios en el patrimonio
Afio terminado el 31 de diciembre de 2021

Patrimonio del Utilidad Total de
Matas Fideicomisao acumuladas patrimonio
Saldo al 1 de enero de 2020 B/, 131,180,005 16,841 131,196,846
Aporte de bienes fideicomitidos 115,583,764 - 116,583,764
Retiros de bienes fideicomitidos {26,230,771) - (26,230,771
Fideicamisos desafoctados (1,614,4582) 6,802,073 5,187,581
Fideicomisos nuevos 36,020,751 - 26,020,751
Pérdida neta - (6,527) (5,527
Saldo al 31 de diciembre de 2020 255,939,257 6,812,387 262,751,644
Aporte de blenes fideicomitidos 54,240,758 “ 54,240,758
Retiros de blenes fldeicomitidos {17,982,305) i (17,982,305)
Fldeicomisos desafectados (28,449,149) (2,389,895) (30,839,044)
Fideleomlsos nuavos 13,174,534 - 13,174,534
Pardida neta - (507.,514) (307 ,514)
Salde al 31 de diciembre de 2021 B/, 276,923,095 4,114,978 281,038,073

Veanse las nolas que acompanan a los estados financieros combinados,




Fideicomisos de Garantia administrado por Central Fiduciaria, S. A.

(Panama, Republica de Panama)

Estado de flujos de efectivo

Ano terminado el 31 de diciembre de 2021

Mota
Flujos de afectivo de las actividades de operacidn:
Pardida nata
Cambios netos en cativos v pasivas de aperacian;

Cartera de créditos hipotecarios cedidos B/

Garantias hipotecarias

Inversicnes cedidas

Acresdores por aportaciones

Acciones

Cuentas po cobrar

Cuentas por pagar

Depdsito de plazo Tijo

Efectivo neto provisto por actividades de operacidn

Flujos de efective de las actividades de financlamiento:
Aporte de fideicomisos

Retiras de fideicomisos

Fideicomisos desafectados

Fedeicomisos nuevos

Efective neto (utilizado en) las actividades de financiamienteo

(Disminucion) aumento neto de los depdsitos en bancos
Depositos en bances al inicle del afe

Depdsitos en bancos al final del afa =

Yéanze |as notas gue acompafan a los estados financieros combinados,

2021 2020
(308,155) (6,527)
(54,738,245) 4,339,151
28,527,053 27,502,010
4,843,789 =
1,352,532 (159,974,536}
870,079 (5,470,073
- 180
4 =
1,000,000 -
(18,252,944) (133.500,0213
54,240,758 NE.583 764
(17,982,305) (26,230,771
(30.838,402) 5,187,581
13,174,534 36,020,751
18,504 585 131,561,325
41,641 (1,948,596)
251,655 2,200,251
593,296 251,655




Fidaicnr_nlsas de Garantia administrade por Central Fiduciaria, 5. A. -]
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2021

1 Objetivo y naturaleza de los Fideicomisos

Central Fiduciaria, 5. A_ fla Fiduciaria) es una sociedad andnima constituida conforme a |ag leves de
la Republica de Panama fue inscrita en el Registro Publico el 21 de agoste de 2013 bajo las leves de la
Republica de Panama, e inicid operaciones bajo licancia fiduciaria ctorgada por la Superintandencia
de Bancos de Panamd, a través de la Resolucion SEP-FID N°0016-2013 de 4 de septiembre de 2013
quea le permite realizar el negocio de fidelcomisos. I

Fideicomisos de Garantia administrade por Central Fiduciaria, 5. A. fueron constituidos a través de
Contratos de Fideicomiso da garantia suscritos por los Fidelcomitentes y la Fiduciaria.

Lasg ﬂ;:reraciun_es de Fideicomisc en la Republica de Panama estan reguladas por lz Superintendancia
de Bancos, bajo la Ley N®1 de 5 de enero de 1984, debidamente reglamentada por el Decreto Ejecutiva
NTIE de 3 de octubre de 1984, v modificacion por la Ley N°21 de 10 de mayao de 2017.

A continuacion, un detalle de los Fideicomisos de Garantia incluidos en estos estados financieros

comhbinados:

M7 E-00000030
MNETE-00000040
METE-00000045
MN*FE-00000047
NE7E-00000052
N78-00000053
MNoFE-00000054
MN*7E-CC0O0058
MNETE-00000058
METE-00000059
M T E-00000061

METE-00000062
M7 B-000000863
ME78-00000064
N78-000000E7
MN¥E-00000068
MATE-CO000070
NeT78-D0000071

MEFE-0C0000T2
MN*7E-0C000073
MNETE-00000074
MEFB-00000078
METE-OOOOO0TS
MNE78-000C0080
MEFE-00000085
MNY78-00000185

N*78-00000192

NTFB-0000045

NAF8-00000149

METB-00000154

MEFE-0000058
MY E-00000159
NEVBE-00000083
NE7E-00000080
MNe78-00000101
MN*78-00000108
MNe78-000007109
M FE=00000T2
MNEYE-00000M3
MNEFE-QO00014
METE-000001%
MEFE-0000M21
MEFE-00000122
NE7E-00000125
MNEFE-0000027
MN*7B-00000128
MN*7E-00000129
M 78-00000132
MAFE-00000134
M FB-00000135
MEFE-CA00MET
HEFE-00000138
METE-0000N40
ME7E-00000147
MNEFE-00000142
ME78-00000203
MEFR-00000204
MEF2-00000760
MO FE-00000162
MN*78-00000163

NEFE-00000764
ME78-00000166
MNETB-00000768
N*78-00000173
MEP8-00000174
N*TB-QO00M 7T
NT7E-00C0017S
M FE-0000018]
NeT2-0000083
NETE-00000184
Me78-00000185
M72-00000186
ME7E-00000787
Me78-00000188
ME78-00000797
MEFE-00000202
MNP78-00000207
NT7E-C0000212
MN*FB-00000213
ME7E-COC00192
MNEFE-QO000214
NEFE-00000217
MET8-00000206




Fideicomisos de Garantia administrado por Central Fiduciaria, 5. A. g9
(Panamd, Republica de Panama)

Mediante Resolucion SER FID-0014-0016 DE 5 DE diciembre de 2016 de la Superintendencia de Bancas
de Panama, se autoriza el traspaso del cien por ciente 100% de las acciones de Central Fiduciaria, 5. A.
afavor de Grupe Financiero CF, 5. ALy el traspaso del veinte por ciento (20%) de las accionas de Grupo
Financiera CF, 5. A, 3 faver de la sociedad Crosson Oversaas, Inc.

Las oficinas administrativas estan ubicadas en Avenida Sarmuel Lewis, Calle 58 Obarrio. Torre ADR, piso
8, panamd, Republica de Panama.

Los estados financieros de Fideicomiso de Garantia administrado por Central Fiduciaria, 5. A. 2l 31 de
diciembre de 2027, fueron autorizados para su amisién final por ¢l licenciade Fernande Sucre al 28 de
marzo da 2022,

Los fideicomisos N*78-0000030, 78-000000031 y N*78-00000045, 78-00000172, 78-00000202 sa
encuentran agrupados en dos escrituras,

2 Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros combinados han side preparados de conformidad con las Normas
Internacionales da Informacidn Financiera (NIF) del Consejo de Mormas Internacionales. de
Contabilidad (|ASE) y las interpretaciones emitidas por &l Comité Permanente de Interpretaciones de
la |A5B,

Base de preparacion

Los estados financieros combinados han sido preparados sobra la base del costo histdrico Yy estan
expresades en balboas (B/.), unidad monetaria de la Repiblica de Panama, la cual estd a la par v es
de libre cambic con el ddlar (5) de los Estades Unidos de Ameérica.

Las politicas de contabilidad significativas utilizadas en |z preparacidn de los estados financieros
combinados se detallan a continuacion;

Ef v
El efectivo incluye efectivo en caja, depdsitos mantenidos a disposicidn an bancos con expiraciones
de tres meses o menos.,

Actives financieras
El fideicomiso clasifica sus instrumentos financieros basados en los modelos de negocios para la

administracion de esos activos financieros v en funcidn de los términos contractuales,

El modelo incluye tres categorias de clasificacion para los activas financieros:

Costo Amortizado (CA)
Ln activo financiero es medido a costo amertizado 51 cumple con ambas de las siguientes condicianes:

a) El sctivo es mantenido dentro de un medelo de negocio cuyo objetivo es mantener activos
para obtener flujo de caja contractuales; v

b) Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los flujos
de efectivo derivados solamente de pagos a principal e interases sobre el saldo vigente.
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Valor Razonable con Cambios en Otros Resuitados integrsios CWRTORD

Un activo financiero es medide a VYRCORI sclo si cumple con ambas de las siguientes condiciones y
no ha sido designado con valor razonable con cambios en resultados (VRCR):

a) El active es mantenido dantre de un modelo de negocio cuve objetive es cobrar los flujos de
efectivo contractuales v vender estas activos financieros; v

b) Los terminos contractuales del active financiero establecen fechas espacificas para los flujos
de caja derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre 2l salda vigaente,

Valor Razonable con Cambios en Rasultados (VRCRY

Los actives financieras gue no se miden al costo amortizado o al valor razonable con cambios en otras
resultades integrales son medidos a su valor razonable con cambios en resultados,

Evaluacion del modelo de nagocio

La Fiduciaria realiza una evaluacion a nivel de su pertafolio v dal objetive del modslo de negocio qus
aplica a los instrumentos financiercs de dichos portafolios con el fin de decumentar camo se gestionan
los mismos.

La informacion gue fue considerada incluyd lo siguiente:

@) Las politicas y los objetives senslados para la carters v la operacion de esas politicas en a
practica que incluyen la estrategia de la Gerencia para definir;
»  El cobro de los ingresos par intereses contractuales
«  Mantener un perfil de rendimients definida
= Mantener un ranga de duracion especifica
»  Poder vender en cualguier momento por necesidades de liguidez o con el fin de
optimizar el perfil de riesgo/retorno de un portafolic con base en las tasas de interss,
los margenes de riesgos, la duracion actual v 1a meta definida.
b La forma en que se reports a la alta gerencia de los Fideicomisos sobre el compartamiento
del portafolio;
c) Losriesoos gue afectan el rendimiento dal modelo de negocio v la forma en que se administran
dichos riesgos;
i La frecuencia v el valor de las ventas en afos, las razones de esas ventas v las expectativas
sobre la actividad de ventas futuras.

Los activos financieros gue son mantenidos para vender v cuyo rendimiente as evaluado solaments
con base en al cambio de su valor razonable son medidos a valor razonable con cambios en resultados
debido a gue estos no son mantenidas para cobrar flujos de caja contractuales, ni para abtener flujos
de caja contractuales v vendear estos activos financiarcs, Mo abstante, los fideicomisos no gestionan
actives mantenidos para negociacidn ni cuentan con un modzlo alineado & este tipo de instrumentos.

Evaluacion si los flujos de caja contractuales son solamente pagos de principal & intereses

Frincipal es el valor razonzable del activo financiers al memento de su reconacimients inicial: misntras
que el interés es la cansideracidn del valor del dinero en el tiempe v por el riesge de crédito asociada
al monto del principal vigente a un pericdo de tiempo particular vy por otros riesgos basicos de un
acuerdo de préstamos v oftros costos asociados, al igual gue el margen de rentahilidad.

Al evaluar si los flujos de caja confractuales son solamente pagos de principal e intereses, para los
Fideicomises se verificd los términos contractuales del instrumento.
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Al hacer esta evaluacidn los Fideicomisos considaran:
= Eventos contingentes que podrian cambiar &l monto v/o periodicidad de los flujos de caja.
¢  Condiciones de apalancamiants
= Términos de pago anticipado v extension
= Teérminos gque limitan al Fondo para chtener flujos de caja de activos especificos.
= Caracteristicas gue modifican las consideracionas para el valor del dinero en el tiempo.

eterioro de activos v
De acuardo a la NHF 8, en cada fecha de presentacian, la Fiduciaria evalla si los activos financieras
registrados al costo amortizado v 103 instrumentos financieras al valor razonable con cambios en otros
resultados integrales tienen deterioro craditicio. Un active financiero tiene deteriors crediticio cuando
han ocurrido uno o mas sucesos gque tienen un impacto periudicial sobre los flujos de efective futuros
estimados dal activo financiero,

Las reservas para perdidas se reconocen por el monto equivalente 3 la pérdida crediticia esperada
(PCE} de doce meses en los siguientas casos:

a) Inversiones en instrumentos de deuda que sa determina gue reflejan riesgo de créditc bajo &
la fecha dea reporte; v

bl Otros instrumentos financieros sobre los cuales el rlesgo de crédito ne ha incrementadae
significativamente desde suU reconocimienta inicial,

En el evento en gue existe un aumento significativo del riesgo crediticio desde la fechs de la
adqguisicion a la fechz de presentacién se reconocen con base en el monto equivalents a la pérdida
crediticia esperada (PCE) durante el tiempo de vida total del activo,

Aportes de bienes fidejcomitidos

Todes los flujos de fondes monetarios ¥ no maonetarios provenients de los bienes fideicomitides por
los fideicomitentes v que posteriormeanta seran distribuidas para repago al Fideicomitente, terceras
relacionados y beneficiarios.

Retiros de bienes fideicomitidos

Corresponden a todos los desembolsos que debe efectuar |z Fiduciaria de conformidad v en
cumplimiento con el contrato de Fideicomiso, los cuales se reconocen como retiros de aportes del
Fideicomiso conforme se desembolsan, los cuales disminuyen los activos netos del Fideicomiso.

Reconccimiento de ingresos v gastos

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado combinado de resultados integrales
para tedos los instrumentos financieros que generan o causan intereses.

Los intereses sobre depositos en bancos y valores de inversidn se reconocen como ingresos cuando
se devengan, en base a los saldos de |las cuentas y 3 las tasas de interés pactadas, mas el efecto
financierc de primas y descuentos, cuando sean aplicablas.

Los gastos de intereses, comisiones de mangjo vy oltros gastos son reconocidos en el estado de
resultados integrales con base al metodo de causacion.
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HIIFE -

rmas e in ciones a al 1 de di de 2021 no son

efectivas a esa fecha

A la fecha de la auterizacion de los estados financieres combinados existen nuevas normas e
interpretaciones gue han sido emitidas, pero no son efectivas al 31 de diciembre de 2021, por lo tanto,
no han side aplicades en la preparacion de los astados financieros combinados,

MIIF 3 - {(Enmienda) - Combinaciones de Megocics - Referencia al marco conceptual,
efectiva para periodos anuales que inicien en o después del | de enero de 2022,

MIF 17 - Contratos de Seguro - Establece principios para el reconocimienta, medicion,
presentacion e informacion a revelar de los contratos de seguros, efectiva para periodos
gnuales que inicien en o después del 1 de enero de 2023,

MIIF 17 - {Enmienda) - Contratos de Seguro - La aplicacién anticipada de la NIIF 17 v las
modificaciones a la NIIF 17 estédn permitidas solo para las empresas gue tambign aplican
la MIIF g, efectiva para periodos anualas que inicien en o después del 1 de enars de 2023,

Mejoras anuales alas NIIF, Ciclo 2018-2020 - varias normas, efectiva para pericdos anuales
que inicien en o despuss del 1 de enero de 2022,

MNIC 1 - (Enmienda) - Presentacidn de Estados Financieros - Clasificacién de pasivos come
corrientas o no corrientes, efectiva para periodos anuales que inicien en o despugs def ]
de enero de 2023,

MIC 1= (Enmienda) - Presentacion de Estades Finandcieros - Informacidén a revelar sabre
paliticas contables (Enmiendas a la NIC 1 v la Daeclaracion de practica de las NIIF 23, efectiva
para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2023,

MNIC & - (Enmienda) - Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables v Errores
- Definicién de estimacion contable, efectiva para pericdos anuales gue inicien en o
después del 1 de enero de 2023,

MIC 12 - {(Enmienda) - Impuesto a las Ganancias - Impueste diferide relacionado con
activos y pasivos derivados de ciertas transacciones Unicas, efectiva para periodos anuales
que inicien en o despuss del 1 de enero de 2023,

MIC 18 - (Enmienda) - Propiedad, Planta ¥ Equipo - Proporcionar orientacién sobre la
contabilidad de los ingreses de venta v |05 costos de produccion conexos de articulos
relacionados con Propiedad, Planta v Equipa, antes de gue éste esté disponible para su
uso, efectiva para periodos anuales gue inicien en o despueés del 1 de enerc de 2022,

NIC 37 - (Enmienda) - Provisiones, Pasivos Contingaentes ¥ Activos Contingentes - Aclaran
los tipos de costos gues una emprasa inciuye al evaluar si un contrato es anerosa, efectiva
para periodos anuales gue inicien en o después del 1 de enero de 2022,

MIF 10 v NIC 28 - {(Enmiendas) - Yenta o aportacion de activas entre un inversor v su
asociada o empress conjunta, la fecha efectiva ha sido pospuesta.

Ce acuerdo a la Administracion de los Fideicomisos, estas normas v enmigndas no tendran un efecto
significativo en los estados financieros.,
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3 Clausulas de los contratos de fideicomisos
A continuscion, resumimes las cldusulas mas importantes de los contratos de fideicomisos de garantia
sobre préstamos,

=5

Fropdsito del fideicomiso

La finalidad exclusiva de los fideicomisos es asegurarle al beneficiario que la parte deudora
pagara de forma fiel ¥ puntual, el capital e intereses del financiamiznto otorgade por el
beneficiaric de conformidad a lo establecido en el contrato, el cual se encuentra garantizado
adicionalmente el contrato de Fidelcomiso de Garantia.

Bienes fideicomitidos
La fideicomitente transfiere, en fideicomiso, a la Fiduciaria, los bienes de su propiedad para
garantizar el financiamiento otorgado por el beneficiario a la parte deudora, segin consta en
el contrato de crédito.

Respaldo de [as facilidades de crédite otergadas

La facilidad de credito consignada en las escrituras pdblicas esta respaldada por el crédito
general de la parte deudora v garantizads por los contratos de fideicomisos de garantia que
celebra en calidad de fideicamitente, el cliente; en calidad de fiduciaria, Central Fiduciaria, 5.
A vy el beneficiario,

Facultades de Ia fiduciaria
La Fiduciaria esta facultada para liguidar los bisnes de los Fideicomisos gue sirven como
garantia de las facilidades de credito otorgadas a la parte deudora, en los siguientes casos:

1. Cuando la parte deudora no pague el capital e intereses de las obligacionas crediticias
correspondientes a las facilidades de créditc otorgadas en la forma v plazos
sefalados, o bien se produzca algln evento que, en virtud de los términos v
condiciones en dichas facilidades de crédito, faculte a el beneficiario a declarar la
deuds a plaza vencido, segun las instrucclones gue reciba a la Fiduciaria del banco:!

2. 5| las fincas dadas en garantia fueran secuestradas, embargadas o se anctara
demanda, suspension o marginal, en el Registra Publico scbre ellas o resultare de
cualquier otra forma perseguidas;

5  Cuando la parte deudora y fideicomitentes sean declarados en quichra a concurse de
acreedores, & peticion suya o de terceros:

4. Silos hienes que los fideicomitentes dan en garantia sufrieren depreciacion; desmejora
o deterioro a tal grado que, a juicio del beneaficiario, con base en un avalud, ne cubran
satisfactoriamente las obligaciones contraidas por la parte deudora. salvo gue esta o
un tercerc ofrecieran otra garantia gque satisfaga 2 la Fiduclaria;

5. 50 [z parte deudors v fideicomitentes resultaren secuestrades o embargados en sus
negocios o en cualguiera de sus bienes {muebles ¢ inmuebles);

€. 5i los fideicomitentes usan los bienes dados en garantia de una manera distinta a las
sefaladas en los contratos o no contrataran los seguros reqgueridos:

7. 50 la Fiduciaria comprobara en cualguier momento falsedad en las informaciones
proporcicnadas por los fideicomilentes, va sea en relacién con los contratas o a
cualguizra de los otros en las escrituras publicas garantizadas por [os mismos,

B, 5i Iz parte deudora dejara de cumplir o cumpliera de manera Imperfecta las
obligacicnes gue tiens con el beneficiario o con la Fiduciaria;
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9,

1,

5i la parte deudora utiliza las sumas obtenidas por medio de |a finalidad de crédita
otorgada a esta, garantizadas por los contratos de fideicomisas de garantia para fines
distintos a los sefialados en las escrituras publicas:

Si los fidelcomitentes incumplen alguna de |as obligaciones contraidas en virtuad de las
fideicomisos o de cualquiera otro documenta relacionados can [os contratos de
prestamos, va sean astos publicos o privados.

En caso de producirse un evento de incumplimiento |z Fiduciaria procedera a liguidar los bienes
fideicomitidos siguiende el procedimiento descrito a continuacidn:

1,

La Fiduclaria notificara por escrito a los fideicomitentes gue se ha producido un
evento de incumplimiento por la parte deudora que lo faculta para proceder a la
liguidacidn de los bignas fideicemitidos.

Cualguiera de las partes que haya incurrido en un evento de incurmplimiento debers
subsanar al mismo en un periodo de (603 dias calendaric, que correra a partir de la
notificacién hecha por a la Fiduciaria.

Ce no subsanarse el evento de incumplimiento antes sefalade la Fiduciaria procesara
a la liguidacion.

La Fiduciaria procedera a vender en subasta piblica o venta directa las bienes dades
en fideicomiso, de escogerse la subasta plblica la misma serd convocada en un plaze
ne mayor de gquince (15) dias calendario, contados a partir la fecha de vencimisnto de
los términos establecido en el punto b, los avisos de la subasta poblica serdn
publicados en al menos dos (2) periddicos de circulacién nacicnal, por al menos tres
(3) dias consecutivos. La subasta publica se llevars a cabo teniendo como minimo dos
i(2) postores y utilizande como precio base de venta los bienes fideicomitidas 2l monto
gue rasulte mayor entre el saldo adeudado, mas costos v gastos de venta al momento
de producirse el evento de incumplimiento v la suma que resulte de calcular gl setenta
¥y cinco por ciento {75%) del valor promedic de wventa rdpida de los bienes
fideicomitidos, establecidas por las dos empresas avaluados con mas de cince (5) afos
de experiencia en el ramo. De escogerse la venta directs, la Fiduciaria en coardinacion
con & banco notificara a los fideicomitentes sobre cualquiera oferta de compra de |os
bignes fideicomitidos que reciban con cardcter vinculante, dando a los fideicomitentes
cince (5) dias habiles para igualar dicha oferta mediante compromiso vinculante de los
mismaos. Transcurride dicho termine sin recibir respuesta alguna o recibiendes una
oferta gque no presente un valor igual, la Fidugiaria guedara en libertad de proceder
con la venta,

Transcurrido quince (15} dias de celebrada la primera convocatoria sin que hayan
concurtide el minimo de postores requeridos, podrd hacerse una segunda
convocatoria con el misme procedimiento teniends como precio base de venta los
bienes fideicomisas el sesenta v cinco por ciento {65%) del monto que resulte mayor
segln lo establecide en el punto d. sl luego de realizada dicha venta, guedara algdn
saldo pendients, |la parte deudora estaréd obligada a cancelario directameante ai
beneficiario.

Transcurride quince (15) diss de celebrada |la segunda cenvocatoria sin gue hayan
concurrido el minimeo de postores requeridos, podra Hacerse una tercera convacatoria
con 2l mismo procedimiento teniendo como precio base de venta los bienes
fideicomitidos el cincuenta por ciento (50%) dal monte que resulte mayvor segon lo
establecido en el punto d, sl luego de realizar dicha venta, quedara algun saldo
pendients, ls parte deudora estarad obligada a cancelarlo directamente al beneficiario.
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7. Una vez transcurridos los periodos antes descritos sin gque havan concurrido coma
minima de postores requarndos, a la Fiduciaria liguidara los bienes fideicomitidos
siguiendo el métedo de venta directa. 5i luego de realizada dicha venta, quadara algun
saldo pendiente, |z parte deudora estard obligada a cancelarla directamente al
khenasficiario.

B. Cualguier excedente que resulte de la liguidacion serd entregado 2 |3 parte gue
corresponda, una vez hayvan pagado la totalidad de las obligaciones garantizadas por
el fideicomiso, incluyendo |os gastos v honorarios debidos & a la Fiduciaria. Todos los
costos y gastos incurridos en el proceso de liquidacion serédn a cuenta de los bignes
fideicomitidas ¥ en Ccaso de que estos no sean suficientes para cubrir dichos costos v
gastos, la parte deudors serd personalmente responsable de cubrirlos.

4 Deposito en bancos
Al 31 de diciembre, los Fideicomise mantenia depdsitos a plazo, como se detalla a continuacion:

2021 2020

Cuenta de ahorro
Canal Bank, 5. A. B/ 582,292 251,655
Bl Bank, 5. A 1.000 -
B, ____59%292  J51p55

Las cuentas de shorro devengan una tasa de interés anual de 0.25% en 2021y 2020,

Los contratos de garantia establecen clertas clausulas restrictivas para el uso de los fondos de las
cuentas bancarias ¥ para |la constitucidn de las reservas. Esta garantia corresponde a los Fidsicomizsos
MNEFE-00000040, N7E-00000161 v N*72-00000162.

5 Deposito a plazo fijo
Al 31 de diciembre, 8l Fideicomiso mantenia el siguiente detalle en inversicnes:

2021 2020
Banco La Hipotecaria
Depdsito 2 plazo con una tasa de interés anual de
4 20% con vencimiento en octubre 2027, B, - _1.000.000

& Cartera de creditos hipotecarios cedidos
Al 31 de diciernbire, los Fideicomisos mantenian la cartera de crédites gue se detallan:

2021 2020
Cartera cedida por:
Hipotecaria Metracredit, 5. A, B/. 182,185,922 137,463,054
Financia Cradit, 5. 4. 19,820,794 10,308,838
Cantral Financiera de Craditos, 5. A 559.367 54 058

B/, _202,566,093 _147.827.848
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La cartera de créditos hipotecarios cedidos garantiza lo siguiente:

2021
Fidei izos Monta Eﬂuﬂm—“‘“ =, iaria
scbre emisiones
TE-DD00003] B/. 42000000 23 B50,018
FE-00000172 45,000,000 47 770,956
TE=-00000045 40,000,000 2X.521,870
FB-00000030 45,000,000 15,460,713
TE-00000202 B/ 0,000,000 651,582,375
2020
Fidei " Bt ﬁaranrt'as Fiitjuciﬁcia
sobre emisiones
TE-OOD0003] B/ 42,000,000 33INA473
FR-0C000 T2 45,000,000 27124,24%
78-00000045 40,000,000 27518970
FE-00000030 A5,000,000 35,860,425
FE-00000202 By 70,000,000 A ARTFa43
137,563,054

Lz tasa de interés mensual de |25 saries emitidas oscila entre 5% v B.5%.

Hipotecaria Metrocredit, S. A constituyd fideicomisos de garantia de programa relativo de bonos
hipotecarios con garantia hipotecaria con Central Fiduciaria, 5. A, como fiduciario, Estos contratos
fusren suscritos en las Escrituras Publicas:

Fideicomiso |
MNTETO (Constitucion Fideicomisa) 14 de energ 2014
MN™15,486 (Enmisnda Escritura N°E10) 11 de diciambre de 2014

Fideicomiso 11

MN®9,547 {Constitucidn Fideicomiso) 25 de julio de 2016
M™1,854 {Adenda) 2 de febrerc de 2018
MN°7.892 (Adenda) 29 de mayo de 2019

El cbietiva de estos fideicomisos, el fideicomitente declara fque es amisor recurrentes an el mercadeo de
capitales de Panama de bonas v valores comerciales negociables (VCN'S) a fin de obtener capital de
operacion para sus actividades como financiera, emisiones de valores estas en las gue garantiza el
pago de capital, de los intereses periddicos v de los meratorios, ¥ de cualguier otra suma que por
cuslguier cancepto sdeude a |os tenedores registrados, mediante cesian de cartera de préstamos v
otros actives a fideicomisos de garantia constituidos con tal finalidad.,



Fideicomisos de Garantia administrade por Central Fiduciaria, 5. A. 16
tPanama, Republica de Panama)

San bienes fideicomitidos o bisnes fiduciarios, indistintamente, todos agusallos bienes gue sean
traspasados, mediante cesidn, al fideicomise por el Fideicomitente, o por terceras personas,
autorizadas por la Fiduciaria, incluyende entre otraos: (a} créditos dimanantes de préstamos con
garantia hipctecaria v anticrética, que cumplan con los tarminas ¥ condicianes estipulados dentro da
los contratos v con las normas del prospecto informativo; (b craditos dimanantes de préstamos
perscnales, préstamos a jubilados y pensionades, prestamas de cualquier naturaleza v otras facilidades
craditicias, pagarés, letras, acciones, bonos o cualquier bien adguiride por Hipotacaria Metrocredit, 5.
A. en la Bolsa de Valores de Panams o fuerz de ella, gue cumplan los términos v condiciones
estipuladas en los contrates v con las normas del prospecto informativo ¥ Cuvos valores pusdean ser
determinables; (c) valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores
de emisores distintos a la emprasa emisora fideicomitante v de partes relacionadas, as! coma valores
del estado; (d} aportes en efectivo; (e) ganancias de capital, intereses, créditos v cualquiera otros
beneficios, derechos o acciones dimanantes de los bienes fideicomitidas; (f) cartera de bignes
reposeldos, segun avalud comercial. )

El Fideicomitente cedera al Fideicomiso los bienes fiduciarios indicados en el parrafo siguiente:

1. Préstamos con garantia hipotecaria y anticrética cuvo valor residual o salde adeudado en los
mismos sumen ciento diez por ciento (110%) de la cuota parte o porcion de la garantia que
haya de cubrir, Ademas, la suma total da los avalios de las propiedades hipotecadas debe
equivaler al doscientos por ciento (200%) de la suma del valor residual a saldo adeudada, El
bono en su adenda E.P. N?7,822 se refiere a gue el valor de avallo es 150%.,

2. Preéstamos persenales, préstamos & jubilados v pensionados, prestamos de cualguier
naturaleza, lineas de crédito v otras facilidades crediticias, pagarés, letras ¥ otros documentos
negociables, distintos a los gue respalden o complementen los créditos hipatecarios, cuya
valor residual o saldo adeudado en los mismos sume ciento diez por ciento (MO%) da |z custa
parta o porcidn de la garantia que hayan de cubrir.

2. Valores autorizados por la Superintendencia del Marcado de Yalores de Panams de emisiones
distintos al propio fideicomitente, consistentas en bonos, bonos dsl estado o valores
comerciales negociables cuyo valor nominal o capital a ser pagade a su vencimiento sea el
cien por ciento (100%) de la cuata parte o poreidn de la Darantia que havan dz cubrir,

Los contratos de garantias de Hipotecaria Metrocredit, 5. A, corresponden & los fideicomizos
NTTE-DO0D003C; 7E-0000003]; 7800000045; 78-00000172 v 7E-00000202,

Financia Credit, 5 A.

Garantias Fiduciaria

Garantias Maonto sobre emision de beonos
FE-00000162 15,000 13,621,707
FE-0000027 35,000 __ 6199 087

18,820,794

La tass de interés anual de las series emitidas oscila entre 7% v 8.50%,

Mediante Escritura Piblica 2,752 del 20 de febrero de 2018, e celebra cantrato da fideicomise, con el
fin de garantizar &l page del capital, de los intereses periddicos ¥ de los moratorios, v gue cuslquier
suma que por cualguier concepto se les adeuds Unicamenta a los tenedores registrados de la emisicn
de bonos,
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Son bienes fideicomitidos o bienes fiduciarios, indistintamente todes agquellos bisnes gue sean
traspasados, mediante cesion a el fideicomizo incluyendo entre atros:

2. Creditos dimanantas de préstamos de cualguier naturaleza, lineas de crédito ¥y otras
facilidades craditicias, pagarés, letras v otros documentos negociales, scciones, bonos o
cualguier bien adguirido por Financia Credit, 5. 4. en Panama o an cualquier parte del munda
que curmplan can los términos y condicionas estipulados dentro del contrato.

b. Aportes en documentes negociables producto de "Factoring” en Panama o cualquier parte
del mundo.

c. Walores debidamente autorizados por |a Superintendencia del Mearcado de Valores de Panama,
de emisores distintos a la empresa emisora fideicomitente v de partes relacionadas, colocados
& traves de la Bolsa de Valores de Panama, gue cumplan con los términos del presents
contrato v el prospecto informative de los bonos,

d. Aportes en efective en dolares moneda de curso legal de los Estados Unidos de América que
representan un equivalente a la par (1:1) en relacidn con los montos colocados gue garanticen.

e. Ganancias de capital, intereses, créditos v cualquiera otro beneficios, derechos o acciones
dimanantes de los bienes fideicomitidos.

f. Cartera de bienes reposeidos, segun avalud comercial en Panama o cualquier parte del munda,
A la fecha de autorizacion del prospecto infarmative, &l emisor no posee bienes repaseidos,
no obstante, si en algin momento se llegaran a tener, estos contarian con una pdliza de
segures, ya gue los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de créditos se encuentran
asegurados, asl como un avalud realizado por una empresa de reconacido profasionalisma,

g. Adicional 2 los bienes fideicomitidos gus se describen en los puntos anteriores, el
fideicomitente podrd incorporar bienes inmuebles gue se encuentren en Panams que segln
avalud comercial representen ciento veinte por ciento (120%) del valor de las valores en
circulacidn, Los bienes inmuebles en garantia de los préstarmaos de la cartera de crédito estaran
asegurados, asi comeo un avalud realizade por unz empresa de reconocido profesionalismao.

El Fideicomitentes, cada ciento veinte (1207 dias calendaric, cederd, ¢ reamplazard, segln sea &l caso,
los bienes fiduciarios necesarios para cubrir la garantia de emisién del programa Ratative de Bonos
Corporativos. No se tendra por cedidos los créditos hipotecarios hasta tanto la cesidn este inscrita en
el Registro Publico ni los créditos ordinarios hasta tanto se endosen los respectivos titulos.

El contrato de garantia de Financia Credit, 8, A, corresponde al fideicomiso M°78-00000162,
7 Inversiones cedidas

Al 31 de diciembre, las inversiones cedidas para el fideicomiso del Canal Bank, 5. A, se detallan a
continuacion:

021 2020
Panacorp Casa de Valores, 5 A4,
Aportaciones de titulos de renta variabla B/, 1,856,211 _ 6,800,000

Fideicomiso establecid como mecanismo de garantia del pago de acciones comunes de los montos
pagaderos por el Fideicomitente para adauirir hasta la totalidad de las acciones comuneas, emitidas v
en circulacion de Banco Universal, 5, A, (BUSA).
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La Fiduciaria destinara los Bienes Fiduciarios primariamente & honrar el precio integro de la
transaccion, conforme a la suma en |a oferta de compra vinculante presentada por Canal Bank, 5. A_a
la Junta de Reorganizacian de Banco Universal, 5. A, el dia 12 de octubre de 25, incluyende conforma
le-estipulado en el contrato de compraventa de acciones,

El Fideicomitente cederd & aste fideicomiso una suma no inferior al precio global en bienes fiduciarios
dentro de los 5 dias habiles siguientes a |a fecha de autorizacion de |a transaccion, en fondos liguidos
y/o titulos inmediatamente liguidables y contempeoraneamente con o posteriormente a dicha cesidn
o traspaso aquellas otras sumas gque convenga a fideicomitente con |os accionistas comunes,
incluyendo conforme lo estipulado en el contrato de compraventa de acciones.

Esta garantia corresponde al fideicomise N*78-00000040,

8 Garantias hipotecarias cedidas a instituciones bancarias
Al 31 de diciembre, las garantias de préstamos a instituciones bancarias se detallan a continuacian:

2021 2020
Beneficiarios:
Canal Bank, 5. A, B/ 39,405,309 ¥5,092.058
Banco Internacional de Costa Rica, 5. A 10,259,138 10,997 849
Central Fiduciaria de Créditos, 5. A, 288,000 405,000
Otros 22,531,562 14,807 115

B/. __72875009 _10L402,062
Las condiciones con cada beneficiario se detallan a continuacion:

Al 31 de diciembra de 2021, las garantias de préstamos, cuvos contratos se encuentran Bajo el
beneficiario Canal Bank, 5. A, en calidad de acreedor de los financiamientos otorgados a las partes
deudoras, se compone de 72 fideicomisos, en Banco Internacional de Costa Rica, S. A, da 7
fideicomisos v en central Financiera de Créditos, 5. A. de 3 fideicomisos, |los cuales s& encuentran
inscritos en escrituras plblicas que estipulan las siguientas condiciones:

= Lafinalidad exclusiva de los fideicomisos es asequrarle al banco que la parte deudora pagara
de forma fiel puntual, el capital e intereses del financiamiento otorgado por el Banca de
conformidad a lo establecido en el contrate, &l cual se encuentra garantizado par el contrato
de fideicomise de garantia.

= El fideicomitente transfiere, en fideicomiso, a la Fiduciaria, los bienes de su propiedad a fin de
gue los mismos sirvan para garantizar el financiamiento otargado por el Banco a la parte
deudors, sequn consta en el contrato de crédito.

= La Facilidad de crédito, consignada en las escrituras publicas, estd respaldada por el crédita
general de |a parte deudera y garantizadas par los contratas de fideicomise de garantia gue
celebra en calidad de fideicomitente el cliente; en calidad de fiduciario Central Fiduciaria, 5. 4.
¥ Canal Bank, 5. A, Banco Internacional de Costa Rica, 5. 4. v Central Financiera de Craditos,
5. A, en calidad de benaficiario,
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La If—'_iduciaria esta fagultade para liguidar los bienes fideicomitidos que sirven como garantia de [as
facilidades de crédito otorgadas a la parte deudora, en |os siguientas casos:

1.

0.

Cuando la parte deudora no pague el capital e intereses de las obligaciones erediticias
correspondiantes a las facilidades de crédito otorgadas en |z forma v plazos sefalados, o bien
se produzea algun evento que, en virtud de los términes v condiciones en dichas facilidades
de credito, faculte a Canal Bank, 5. A. & declarar la deuda a plazo vencido, segun las
instruccionss que reciba la Fiduciaria del bancs;

Si las fincas dadas en garantia fueran secuestradas, embargadss o se anctare demanda,
suspansicn o marginal, en el Registro Pablico sobre ellas o resultare de cualquier otra forma
perseguidas;

Cual de la parte deudora v/o fidejcomitentes sean declarados en quisbra & concursa de
acreedoras, a peticion suya o de terceros;

5i los bienes gue los fideicomitentes dan en garantia sufrieren depreciacién; desmejora o
deterioro a tal grado que, a juicio del Banco, con base en un avalud, no cubran
satisfactoriamente las obligaciones contraidas per |z parte deudora, salve que este o un
tercero ofrecieran otra garantia gue satisfaga a la Fiduciaria;

51 la parte deudora y/o fideicomitentes resultaren secuestrades o embargados en sus
negocios ¢ en sefaladas en los contratos o no contratan los sequros requeridos;

5l los fideicomitentes usan los bienes dados engarantia de una manera distinta a las sefaladas
en los cantratos o no contratan los seguros requeridos;

Sl la Fiduciaria comprcbara en cuzlguier momente falsedad en las informaciones
proporcionadas por los Fideicomitentes, va sea en ralacion con los contratos o a cualquiera
de los otros en las Escrituras Publicas garantizadas por los mismao;

Sila parte deudora dejara de cumplir o cumpliera de manera imperfecta las obligacionss gue
tiegne con el beneficiario, este es Canal Bank, 5. A Banco Internacional de Costa Rica, S, Ay
Central Financiera de Créditos, 5, A, o con la Fiduciaria;

5i la parte deudora utiliza las sumas abteénidas por medio de la facilidad de crédito ctorgada
a esta, garantizadas por los contratos de fideicomisos de garantia parafines distintos a los
senalados en las escrituras publicas.

% los fideicomitentes incumplen alguna de las obligaciones contraidas en virtud de los
fideicomisos o de cualquigra otro documents relacionados con los contratos de préstames,
va sean estos publicos o privados,

En caso de producirse un evento de incumplimiento a la Fiduciaria procederéd a liguidar los bienss
fideicomitidos siguiendo el procedimiento descrito a continuacion:

L

La Fiduciaria notificara por escrito a los Fideicomitentes gue se ha producido un evento de
incumplimiento por |la parte deudora que lo faculta para proceder a la liguidacion de los bianes
fideicomitidos,

Cuzalguiera da las partes gue haya incurrido en un evento de incumplimiento debera subsanar
el mismo en un periodo de sesenta (60) dias calendaric, gue correra a partir de |2 notificacidn
hecha por la Fiduciaria.
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3. De no subsanarse el evento de incumplimisnto antes sefalado a la Fiduciaria procedera a |a
liguidacian,

4. La Fiduciariz procedera a vender en subasta publica o venta directa los bisnes dados en
fideicomiso, de escogerse |2 subasta publica la misma sera convocads an un plazo no mayor
de quince 15 dias calendario, contados a partir de la fecha de vencimiento de los términos
establecidos en el punto b, los avisos de la subasta publica seran publicados en al menos dos
2 periodicos de circulacion nacicnal, por al menos tres 3 dias consecutivos. La subasta publica
se llevard a cabo teniende como minime dos 2 postores v utilizando como precic base de
venta les bignas fideicomitides el monto que resulte mavar entre el saldo adeudado, mas
costos v gastos de venta al momente de producirse 8l evento de incumplimiento v la suma
resulte de calcular el setenta v cinco por ciente (75%) del valor promedio de venta rdpida de
los bienes fideicomitidos, establecidos por las empresas evaluadoras con mas de cineo & afios
de experiencia en el ramo.

D escogerse |la venta directs, |a Fiduciaria en coordinacién con el banca, natificara a los
fideicomisos sobre cualquiera oferta de compra de los hienes fideicomitentes sobre cualguiera
oferta de compra de los bienes fideicomitidos que reciba con cardcter vinculante, dande a los
fideicomitentes, con 5 dias habiles para igualar dicha oferta mediante compromiso vinculante
de los mismos. Transcurrido dicho térming sin recibir respuesta alguna o recibiends una oferta
gue no prasente un valer igual. La Fiduciaria quedara en libartad de proceder con la venta.

5 Transcurride guince 15 dias de celebra la primera convocatoria sin que havan concurrido el
minimo de postores requeridos, podrd hacerse una segunds convecatoria con el misme
procedimiento teniendo como precio base de venta los bienes fideicomitidos el sesenta ¥
cinco por ciento 65% del monto gue resulte mayor segun lo establecido en el punto d, =i luego
de realizada dicha venta, quedara algun salde pendiente, la parte deudora estars obligada a
cancelarlo directamente al beneficiario.

5. Transcurrido 15 dias de celebrada la sequnda convocatoria sin gue hayvan concurtide el minimo
e postores requerides, podra hacerse una tercera convocatoria con el mismo procedimienta
teniendo como precio base de venta los bhienes fideicomitidos el cincuenta porciento 50% del
monto que resulte mayor, segun lo establecido en el punto d, 51 lusgo de realizads dicha venta,
quedars algln saldo pendiente, la parte deudora estarsd abligada a cancelarlo directamente al
bEenaficiario,

7. Una vez trascurridos los periodos antes descritos sin que hayan concurrido come minimo los
postores requeridaos, la Fiduclaria liguidara los bienes fideicomitidos siguiende el métads de
venta directa. 5i luego de realizads dichz venta quedara algin saldo pandiente, la parte
deudora estard obligadz a cancelarlo directamante al beneficiaric,

8. Cualguier excedents que resulte de la liquidacian serd entregado a la parte gque correspondsa,
una vez se hayan pagado s totalidad de las obligacionas garantizadas por el fideicomiso,
incluyende los gastos y honorarios adeudados a la Fiduciaria. Todos los castos ¥ gastos
incurrides en el proceso de liguidacion serdn a cuenta de los bienes fideicomitidos en el
proceso de liquidacion seran a cuenta de los bienas fideicomitidos v an case de que estos no
sean suficientes para cubrir dichos costos v gastos, |a parte deudora sers personalmente
rasponsable de cubrirlos.
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Los contratos de garantias bajo beneficiarios de Canal Bank, S, A, corresponden a los fideicomisas!

ME7B-00000052
NTTE-00000053
Me78-00000054
MN*78-00000056
MN*FE-00000058
Me78-00000059
MN*78-00000061

N7 B-00000062
MN*72-00000063
MNEFE-00000054
NETE-00000067
M78-00000068
Me78-00000070
N*7E-0000007]

MN*7E-00000072
MNFE-00000073
MNe7E-00000074
MNe78-00000158

MNeFE-0000080

NF7E-00000163

MeFE-00000078
NEFE-00C00070
MNEFE-00000080
NT78-00000085
MNY7E-00000089
MEFE-00000090
Me*78-00000101
NE73-00000108
MEFE-00000109
ME7E-0000012
NEFE-0000013
MWEFE-00000114
NY7B-00000TI
N7B-00000121
MNeFR-00000166
N7 E-00000168
MEFR-00000174
MNEFH-00000177
NEFE-00000179
MNE7E-00000164

MNe78-00000122
MNe78-00000125
N*78-00000127
MNT7E-0000m 32
MNETE-0000MZ4
N*7B-00000135
MEYB-00000137
NP7B-00000138
Ne7B-0000040
M= 7E-00000141
Me78-00000142
Me78-00000146
MN*7E-00000154
MNETE-0000018
NTE-00000185
MNPTE-0000MET
N?78-000000195
MN*78-000000198
MeTE-00000206

Los contratos de garantia baje beneficiaros Bance Internacional de Costa Rica, 5. 4. corresponden a

los fideicomisos;

Me78-00000158
Me78-00000183
MNYB-00000186

MNe72-00000188
M7 B-00000157

N*78-00000199
N78-00000203

Los contratos de garantias bajo beneficiarios de Central Financiera de Créditos, 5. A. corresponden a
los fideicomisos:

M*7E-00000204 Ne7E-00000205 NETE-00000207

Otros Beneficiarios
£021 2020
Biznes inmusbles LSS _ 22931562 14.907.115

Fideicomiso N°78-000000047 (Bienes inmuebles)

Madiante Escritura Publica MN®1,625 del 20 de abril de 2017, se celebra contrato de fideicomiso sobra
[:a finca N°P.H. 78586, que tiene coma finalidad exclusiva asegurarle al beneficiario el page de forma
figl v puntual del importe total de un pagaré. Bl manto en garantia es B/,800,000,
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Fideicomiso N°7B-00000017Z {Bienes inmusbles)

Mediante Escritura Pablica N*10791 del 22 de junic de 2018, se celebra contrato de fideicomiso sabre
la finca N°Z0084, que tiene como finalidad exclusiva asegurarle al beneficiario {la aseguradora) que la
parte deudora cumplira de forma figl v puntual, las chligaciones dimanantes de la fisnza de
excarcelacion emitida por el baneficiario de conformidad a lo establecido en la misma. El monto en
garantia es B/.555.808.

Fideicomiso M°78-000000184 (Bienes inmuehbles)

Mediante Escritura Publica N™14932 del 23 de agosto de 2018, se celebra contrato de fideicomiso da
sdministracion y garantia, con |2 finalidad de recibir los bignes fideicomitidos segun o dispone e
contrate de parte del Fideicomitente proveniente de los clientes de éste v que le sean entregados a
este como garantia para aguellas fianzas gue el Fideicomitente emite & faver de sus clientes/fiados,
para gue dichos bienes sean administrados por la Fiduciaria de |a forma gue se establece en este
contrato @ 5Us enmiendas se las hubiere ¥ gue en caso de gue la fianza correspondiznte fuere
reclamada el Fidsicomitants, se pueda cobrar dichos bienes, el beneficiario principal del fideicomiso
o fideicomisario serd la aseguradora.

Scon bienes fideicomitidos o bisnes fiduciarios, indistintamente, todos aguellos bisnes que sean
traspasados mediante cesion o entrega de bienes a el fideicomiso por &l Fideicomitente, o par terceras
personas, gutorizadas por la fiduciaria, incluyendo entre otros:

a.  Aportes en efectivo

b. Cualguier bien mueble o inmueble que se encuentre en el territorio de la Repablica de Panama.

. WValores tales como acciones, bonos, VCN s o cualguier otra titulo, se negocien o no en Bolsa
de Valores de Panama.

d. Ganancia de Capital, intereses, créditos v cualguiera otros beneficios, derechos o acciones
dimanantes de |os bienes fideicomitidas,

Al 31 dediciembre de 2021, los valores en garantia del fideicomise NE78-00000184, ascienden al
manta de B/13,551,217.

Fideicomise N°78-0000197 (Acciones)

El Fideicomiso tiene comao finalidad exclusiva asegurarle al beneficiario gue la parte deudora cumplicd
€on sus obligaciones de pago, bajo 2] contrato de Préstamo garantizado con fideicomiso de garantia
de acciones.

9 Acreesdores
Al 31 de diciembre de 2021, los Fideicomisos mantienen a contrapartidas de las Fiduciarias garantias
recibidas de acuerdo a cada contrato de fidelcomiso firmade.
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10 Valor razonable de los instrumentos financieros
La siguisnte tabla resume el valor en libros v el valor razonable estimado de actives y pasivos
financieros significativas v el nivel de jerarquia de la medicion del valor razonahle:

2021 2020
Malor Malar
Walor en razonablae Walor an ra I

libras {nivel 33 libras fnivel 33

Activos:
Depositos en banco B/ 503,296 593,296 251,655 251,655
Cartera de créditos hipotecarios cedidos 202,566,093 202,566,093 147827B4B 147827848
Inversionas cedidas 1,856,211 1,856,211 &,800,0C0 6,800,000
Garantias hipotecarias __ 72875008 72, B75.008 101402062 101,402,052
B/ 277,890,609 277.890,609 256281565 _255281565

El valor en ibros de los depdsitos en banco se aproxima a su valor razonable par su naturaleza a corto
plazo,

11 Entidad Reguladora

Las operaciones de fideicomiso en Panama son supervisadas por la Superintendencia de Bancos de la
Repdblica de Panama, como entidad reguladera, de acuerdo con la legislacién establecida en la Ley
M* de 5 de enerc de 1984,

12 Cumplimiento del marco regulatorio

La Lay W21 de 10 de mayo de 2017, establece las normas para la regulacion v suparvision de los
fiduciarios v del negocio de fideicomisos v dicta otras disposiciones, decretada por la Asamblza
Macional, establece entre sus articulos lo siguients:

Articulo 29; Contabilidad separada por cada fideicomise: La empresa fiduciaria deberd llevar
contabilidad separada por cada patrimonio fideicomitide. La informacion contakble de cada uno de los
fideicomisos, que incluva los actives o bBienes que lo conforman, sus obligaciones financieras o
screencias, ingresos vy egresos, deberd mantenerse actualiza v deberd acompanarse de
documentacion de respalde, como contratos, facturas, recibos v cualguier ofra documentacion
nacasaria para sustentar [a transaccion de cada patrimonio fideicomitido.

Dentro de |os tres meses sigulentes al clerre de cada ejerclcio fiscal, la Fiduciaria presentara a la
Superentendia de Bancos un estado financiero auditado de |os fideicomisos administrados, que incluya
a todos los fideicomisos administrados por |3 fiduciaria.

El estado financierc a gue se refiers el primer parrafo de este articulo deberd mantenerse v estar
disponible por un periodo no menor de cinco afios, contados a partir del ditimo dia del afo calendario
dentre dal cual las transaccionss para las gus aplican estos registros fueron completadas,

Loz estados finenciercs de Fideicomiso de Garantia administrados por Central Fiduciaria, 5. A. al 31
de diciembre de 2027, han sido emitidos en cumplidos con el citado articulo,

12 Riesgos financieros

Los riesgos mas importantes gue la Direccidn del Fideicomiso considera a que estan expuestos los
instrumentos financieros activos y pasivos del Fideicomiso son los riesgos de crédito, liquidez y de
mercado. Los riesgos de mercado incluven riesgos de tasas de interés.
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Rigsgo de crédito
Se detarming sl el riesgo de credito de un activo financiero ha incrementado significativamente desde

5U reconocimients inicial considerando Informacidn razonable v sustentable gue sea relevanta v asta
disponible sin costo o esfuerze desproporcionada, incluvendo informacion v analisis de caracter
cuantitativo basados en la experiencia histérica vy la evaluacion experta de crédito incluyendo
informacion con proyeccion a futuro,

Rilesgo de fasas de iterds
Las operaciones estan sujetas al riesgo de fluctuacion de tasas de interés, dado gue los activos gue
devengan interss v los pasivos gue causan interés vencen o se les renueva tasas en diferentes periodos

o las montos varian,

14 Eventos posteriores

La Fiduciaria ha evaluado los eventos posteriores desde la fecha final del estado combinados de
situacién financiera hasta el 28 de marzo de 2022 fecha en que los estados financieros combinados
estaban disponibles para su amisian, v se daterming quea no se requieren revelaciones adicionales de
otros asuntos.
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HISTORIAL DE CALIFICACIONES

Fortaleza Finandera

ey
Programa de Valores Comerclales SV 57914 Fal el
Programa de Bonos Hipotecaros SMY 83-15 Fadife Padifs
Frograma de Bonos Hipotecarca SMY 473-16 Fadif- P
Programa de Bonos Hipotecanos SMY 62717 Pl P
Programa de Bonos Hipotecanics SMY 17815 (LTS Fadid-
Frograma de Acciones Preforidas Acemylativas Pafis rafls
Perspedtiva Exstable Paositiva Positiva Estabis Estable Estable

Significade de la calificacion

Fortzleza Financiera: Categoria A Corresponde a aquellas entidades gue cuentan con una buena capacidad de pago
de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles
cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o en fa economia, Los factores de proteccion son satisfactorios.
Emisiones de corto plazo: Categoria 1. Valores con muy alta certeza en el pago oportuno. Los factores de liguidez v
protecoidn del deudor son muy buenos. Los riesgos son insignificantes.,

Emisiones de mediano y largo plazo: Categoria AA. Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccion
son fueres. El desgo es modesta, pudiendo varlar en forma ocasional por las condiciones econdmicas. Categoria A,
Emisienas con buena calidad crediticia. Los factores de proteccion son adecuados, sin embargo. en periodos de bajas en
la actividad econdmica los riesgos son mayores y mas variables,

Con of progésio de aiferensiar les califcaniones domésticas de 'as infemacionales, S he agregado s (P4 2 (a calficacion pers indicar que 56 refiere Sdio
aemisoresiemisionss de cardoter doméstice a eleciuarse en el mercade panamenn, E5las calegorizaciones podrin Ser complementacas sicorespondisgs
rmediarte las onos (=) mejorands o desmelonznda respechivaments la caificecidn alcanzada entre a8 categoriazs AA v B

La informacion empleads en o presente celificackon proviens de fuantes oficiales; sin embarga, no garantizamos fa confiablidad e integrided de la misma,
pov o gue AS NGE hacemnos responsatles por afgin eror u amisids por 8l uso de dicha informmacidn. La calificesidn slargada o amitida por POR consfituyen
ung evaluacidn sobre el fesgo imvaiterads v wid apinidn snbre 1o caliced creditieng, ¥ & mMisma no IMEiea meomend2ciin BEre Camprar, venaer o manfenar
un valor i una garantia de page de ester o odabiidad de Sv precio v pueds estar suisla @ actuaiizacidn en cualqwer mamenita, Asimizes, i prazents
califcaciin de mesge 0 eepanciente ¥ no ha sido nffvancads por olres aciivdades o (s Caificados.

Racionalidad

La calificacion se fundaments en el crecimiento sostenido y buena calidad de la cartera crediticia de Hipotecaria
Metrocredit, S.4., demostrando un adecuado respaldo por garantias hipotecarias. Por su lado, se mostraron adecuados
niveles de liguidez v solvencia patrimanial para hacer frente a sus obligaciones, La caliicacion también considera al
respaldo del fideicomiso de garantia de |as emisiones, demostrando una adecuada cobertura.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo

Crecimiento y calidad la cartera. A junio 2020, la cartera bruta de Hipotecara Mefrocredit totalizo BY 165.1 millones,
incrementando interanualmesnte en B 184 millones (+13.3%) como resultado de mayores préstamos hipotecarios
{+13.8%). La cartera esta compuesta en 82.3% por préstamos con garantia hipotecaria y 0.7% por préstamos a jubiiados.
Los préstamos en categoria vigente reprasentaron = 98.8% del total de la cartera v totalizaron B 18.9 millones, mientras
que los préstamos vencidos o en proceso judicial totalizaron B 880 mil, [o cual significd un incrementa de 38.8%, Dervado
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de lo anterior, el indice de cartera vencida se situd en 0.5% mostrande un leve Incremento respecto al periado anterior
junio 2018; 0.4%). Cabe resaltar que Ia cartera de préstamos cuenta con garantias hipotecarias por B/, 325.4 millones lo
cugl demostro una cobertura hipotecaria de 197.2%, menar respecto al periodo anteror (junio 2013: 200.8%) v el Loan to
Value se situd en 50.7%, mayor respecto al periodo anterior (junic 201%: 49.3%). Los resultados de los indicadores antes
mencienados es producto de que el crecimiento en los prestamos no fue en la misma proporcisn que las garantias.

Disminucidn en los niveles de Rentabilidad. Al clerre de junic 2020, los gastos financieros incrementaron en mayor
proporcion {(+21.2%) ante el aumento en los ingresos financieros (+4.8%), derivado del incremento en los inlereses par
bonos y VCM's en B/, 1.2 millones {+27.8%) como resultado de la mayar emision de series correspondientes 3 bonos
hipotecarics (+23%), lo cual derivd en una disminucicn de margen financiero bruto de 11 7%, siendo este el principal factor
e la disminucidn interanual de |a utilidad neta (-11.5%) totalizando B/, 1 millan. Adicionalments, el patrimonio auments
B/. 2.2 millones como resultado del incremento en las utilidades no distribuidas (+38.3%), capital en acciones (+4.8%) y
acciones preferidas registradas al periodo de analisis por un monto lola! de B, 320 miles, Derivada de lo anterior, el ROE
de la empress se situd en 6.4%, disminuyendo respecto al periodo anterior (junic 2018: B.4%). Por su parte, los activas
demaostraron un incremento interanual de 12% como resultade del incremento en las propiedades disponibles para 1z
venta (+2.4 veces), aunado al incremento de los préstamos (+13.2%) lo cual permitid que el ROA se situara en 0.5%
refliejande una leve disminucién respecte al perodo anterior {junio 2013 0.6%).

Adecuados indicadores de liquidez pese a leve disminucion, A junio 2020, las disponibllidades totalizaron B/, 287
millones, incrementando de manera interanual en BY. 340 miles (+1.2%), derivado del aumento en el efectivo (+12.7%) y
los depositos a plazo fijo (+1.6%). Las inversiones por su parte totalizaron B/, 4 millones, incrementands interanualments
en BY. 382.7 miles (+10.6%) como resultade del incremento en las acciones adquiridas. En lo que respects a las fuentes
de fondeo el 62.8% comesponde a bonos hipotecarios, los cuales totalizaron B/, 120.4 millones, incrementando en B/
22.5 millones; los VCMN's conformaron al 16.4%, totalizando 31.4 millones y demaostrando un decremento interanusl de BY.
403 miles. Las fusnies de fondeo anteriormente mencionadas han sido utilizadas como capital de trabajo, lo cual le permits
a la empresa olorgar mas préstamos. Los préstamos por pagar a bancos totalizaron B4 1.3 millan es, disminuyendo
interanualmente en B/, 572.5 miles (-30.3%), Io cual es congruents con su estrategia de financiarse por medio de bonos.
Derivado de lo anterior, sl indice de liquidez inmediata se ubicd en 17.6%, disminuyendo respecto al periodo anterior (junio
2019: 20%) y supericr al registrado en el sisterna (BPP activo liquida/depdsitos: 13.8%). Asimismo, al tomar en cuenta las
inversiones, la liguidez mediata se situd en 20.1%, disminuyendo interanualmente {junio 2019: 25.5%). En ese sentida,
tanto |z liquidez inmediata coma la mediata reflejaron una disminucidn que puede ser explicada por &l incrementa en los
bones hipotecarios (+23%), sin embargo, la liquidez sigue siendo suficiente para hacer frente a sus obligaciones,

Apropiada solvencia patrimenial. Al cierre de junia 2020, &l patrimonic totalizé BY. 16.2 millones, mostrando un
incremento interanual de BY. 2.2 millones {+16.1%), dervado del incremento en las utiidades retenidas en B/. 1.4 millones
{+38.3%), sumado a la colocacion de acciones preferentes, las cuales al periado de andlisis totalizaron B/, 390 mil v el
incremento del capital social en B/. 500 mil (+4.8%). En lo que respecta al endeudamiento patrimonial, s ubicé en 11.8
veces, siendo |nferor al indicador registrado en el afio anterior {junio 2019: 12.3 veces), como consecuencia del
incremente en el patdmonic (+16.1%) lo cusl fue proporcionalmente mayer al incremento en los pasivos (+11.7%).
Adicionalmente, &l indicador también es superior al reportado por el sisterna de Banca Privada Panamefia (9.6 WECES)
evidendiando un elevado apalancamienta.

Sobresalientes garantias en los programas de emisiones. Hipotecara Metrocredit, S.A. poses en total cinco
programas de emisiones, las cuales comesponden a un programa de VCNs v cuatro programas de Bonos Hipotecarios. A
Ia feche de analisis, dichas emisiones estan garantizadas por un fideicomiso de garantia, v demuestran una cobertura de
creditos y avalios Igual o superior a lo establecido (110% en créditos v 200% en avalios) por lo que el riesgo de
incumplimiente del pago de sus obligacionss es bajo. Cabe resaltar gue algunas series de cada uno de los programas se
encuentran en proceso de registro y cesitn cumpliendo con los 180 dias previstos en el contrato de fideicomiso.

Metodologia utilizada

La opinicn contenida en e informe se ha basado en la aplicacian de la melodologia para Calificacion de Bancos e
Instituciones Financieras vigente del Manual de Calificacidn de Rissgo con fecha 09 de noviembre de 2017. Asimisma, se
uso la melodologla para Ciasificaciin de riesgo de instrumentos de deuda de corfo, mediano v largo piazo, acclones
preferentes y emisares aprobado por el Comité de Metodologias con fechs 09 de noviembra de 2017,

Informacion utilizada para la calificacion

» Informacion financlera: Estados Financierns no auditados a junio de 2020,

»  Riesgo Crediticio: Detalle de la carlera, concentracion, detalle de cartera vencida, Indicadores oficiales publicados por
la Superintendencia de Bancos de Panama,

Rizsge de Mercado: Detalle de inversiones v disponibilidades

Riesge de Liguidez: Estructura de financiamiento v detalle de emisiones.

Riesgo de Solvencia: Reporte de capitalizaclones v sohencia,

Riesgo Operativo: Informe de Gesfidon de Riesgo Operativo v Prevencion da Blangueo de Capitales.




Hechos de Importancia

Con base al cuerdo 03-2020, emitido por la Superintendencia del Mercado de Valores, mediants el cual se ssiablecean
medidas especiales y temporales para el registro abreviado de las modificaciones de ciertos Erminos y condiciones de I
oferta plblica de velores registrados ante dicho Organismo de Regulacion se aprobd la modificacion de nuevas términos
y condiciones de las Series, respecio de “la fecha de vencimienta”,

Contexto Econdmico

Para junio de 2020, la aclividad econémica de América Latina y E| carlbe, segan Io indicado por &l Fondo Mone@no
Internacional, serd de 3 % negativo, mostrando una desaceleracion para el presente periodo de andlisis. Lo anterior, debido g
que en medio de prolongadas disputas comerciales v de una gran Incertidumbre politica proveniente del 2019, el mundo
enfrenta ka pandemia de COVID-19, infligiendo encrmes v crecientes costos humanos. Para proteger vidas v permitir que los
sistemas sanitarios puedan hacer frente a la situacion, ha sido necesario recurir a aislamientos, confinamientos y ciemes
generalizados con &l fin de frenar Iz propagacion det virus. Liamandosele asi a la actual crists, una crisis sanitaria, la cual ests
repercutiendo gravemente en la actividad econdmica. Cabe mencionar que, dicho impacto se considera mas profunde al de ja
caontraccion econdmica sufrida en la crisis financiera de 2008-09 y solo comparada con la crisis de la Gran Depresicn?, debido
a gue en la actualidad todas las economias se encusntran en recesian, Mo ohstante, se proyecta una recuperacién an 2l
siguiente afo, con un crecimiento del 5.9% para las economias emergentes en el 2021, bajo el supuesto que la pandemia se
disipe en el segundo semestre de 2020 y las medidas de contencidn pueden ser replegadas gradualments conformea la
actividad economica se nommalice en el 2021, A nivel politico, la disputa que ha mantenido Estados Unidos y China por los
diimos afios sube &l debate & un nuevo nivel en &l cual Estados Unidos sjerce una presion cracienie sobre China dehido 2 ks
politica de Hong Kong v ta disputa sobre &l Mar del Sur; a pesar de que las presiones estan cubiertas par el fallo de la Corle
Permanente, que es vinculante segin el derecho intemacional. Militarmente, 1a situacion entre China y Estados Unidos ha
sufiide una escalada, no solo materalmente, sino tambign en términos de voluntad en las cuales la dedaracion de guerra se
encuentra latente.

Por su parte, Panamd sigue siendo uno de los paises referentes de la regidn como consecuendia de su dinamismo. Segin
datos del Banco Mundial, se preve un crecimiento negalivo de 2 %, solo superado en el presente periodo por Guatemala (-
1.8%), Esto dltimo, es producto del perodo de recuperacisn econdmico en la cual se encontraba el pais, arastrado desde el
2018, consecuencia de una disminucion causada por el bajo rendimignto en el secior de construccion Y BErvicios.
Anteriormente sa esperaba una recuperacion en el 2020, por &l contrario, come consecuencia de la pandemia se estima que
el pais no sufrira por la caida de las exporaciones primarias, como se espera gue suceda en olras naciones de la regidn, sing
por el impacto en sectores como el turismo, 1a logistica, la construccion y la banca, Como lo afimma el asesor del Ministerio de
Economia y Finanzas, de las siete aclividades que mas aporan al PIB nacional, seis son sensibles = asta crisis, De igual
forma, estén siendo afectadas las actividades que generan gran cantidad de empleo, por lo que sg espera Un repunie en ja
tasa de desempleo que, segun el FIM, llegara este afo a un 8.8%, desde el 7.1% de 2019 y el 6% de 2018,

Asimismo, en el primer timestre, ka inftacion del pais reflejd una disminucidn de 0.4% si se le compara con el mes anterior. A
partir de qus la OMS? decrets la enfermedad del covid-18 como pandemia el 11 de marzo de 2020, se espera gue Ia inftacién
acumulada se mantenga a la baja negativa en 0.11 % y 1% positiva interanual, mostréndose en 0.3% en el primer semestre
del afio y |a interanual 0.5%, por la caida de ransporte (-1.7%), comuricadiones (-0.9%), prendas de vestir, calzado, vivienda,
agua, elechicidad, gas, recreacion y cultura (-0.1%). Por su parte, |a inversin extranjera directa (IED) totalizd, al primer
Irimestre 2020, B/. 1,128 millones, bajando un 5.1 % en comparacion al mismo periodo del afio anteror; aunque se espera
una cajda del 50% proveniente del colapso del turismo y ks interrupcion de la inversion de viajes y ocio, No obstants, se espera
un repunte que consistird en la blsqueda por parte de los distintos bloques de areas més cercanas de trabajo y concentracion
de sus capitales; como lo son los procescs de ensamblaje en tecnologia o textil que se realizaba en China optando por
temritorics cercanos, Asimismo, la recaudacion fiscal se tenia programada totalizar B/.3,615.7 millones de ensro a |unio de
2020, obtenigndose B/.2,231.1 millones, recaudando un 38.3% menos de la programado, Es impariarie resaltar que los meses
antes delimpacto de la Pandemia la recaudacion de |os ingresos cormientes arrojaba resultados positivas de 11,7% por encima
de los presupuestado, contrariamente a junio, donde las recaudaciones de los ingresos cormentes del Gobiemo Central
cayeron 53.8% por debajo de'lo presupuestado. Las autoridades anuncian que, el déficit fiscal del Sector Plblico Mo Financiera
{SPNF) estd en 3.8% del PIB y que a pesar de estar B/1,384 millones por debajo de lo presupuestado, el gasto publics continua
igual, de forma que se planea utilizar endeudamiento por BY, 2,500 millones.

El indice mensual de actividad econdmica (IMAE) de Panamé acumulado de energ 2 mayo de 2020 disminuys 13.88 %
interanualments, seguin datos del del Instituto Nacional de Estadistica v Censo (INEC). Esta baja significativa, se debid a las
actividades afectadas por a pandemia Covid-19 como son: Construccicn, Hoteles v Restaurantes, Transporte aéreo de
pasajeros, Indusiria Manufacturera en general, Comercio, Ofras actividades comunitarias, sociales y personales de
servicios y Explotacidn de Minas, entre otras. Afectados en menor medids los sectores de Pesca, Intermediacion
Financiera, Actividades Inmobiliadas, Empresariales v de Alquiler, Suministro de Electricidad de arigen tEmico v Agua,
etc. A pesar de los efectos de la pandemia, algunas actividades presentaron un comportamiento positiva como: |as
telecomunicaciones, las operaciones del Canal de Panama ampliado, el movimiento de contenedores del Sistema
Portuario Nacional, Ia produccion de electricidad hidraulica renovable, el cultivo de banano Y ¢ria de ganado vacuna. Por
su parte, el sector construccion tuvo una desmejora de 2.8 % al primer frimestre de 2020. Segun datos del INEC, al primer

! La Gran Depresion, fue una de |28 mayeres oisis inancieras mundiales que koo lugar en el afio de 1958,
* Organizacién Mundial de ks Salud [OMS),
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semestre de 2020 los ingresos del canal se redujeron 7.8 % de forma interanual y el valor total de comerclo mayorista en la
Zona Libre de Colon tuvo un decrecimiento del 33 % respecto al comparar con el misme periodo del 2019, Panama cuents
coh una calificacion de riesgo soberano de BBB+ con perspectiva 'Estable’ para Standard & Poors (S&P), manteniendo la
calificacion de riesge debido al acceso favorable gue tisne =l pais a los mercados financierss intemacionales, permitigndole 2
la nacion hacer frente a los impactos del covid19; contempla ademas, la finalizacion de grandes proyectos de infraestruciura
mantendra &l impulso del crecimiento econdmice adicionado a que &l Gobiemeo Macional tomars las medidas requeridas para
m_ejararlas perspectivas de crecimiento econdmico y fortalecer la estructura y calidad de las finanzas plblicas en los proximes
afios,

Contexto Financieras

La estructura del sistema financiers de Panama esta comprendida por las siguientes institluciones: bancos, empresas de
valores, fondos de pensiones, aseguradoras, cooperalivas, empresas financieras, bancos de desarrollo, leasing y
asociaciones de shorro y ¢rédito para la vivienda. Dicha sistema financiero en Panamé denominado Sistema Bancario
Macional (SBN) incluye a los bancos con licencia general y bancos oficiales, yexcluye a los bancos de licencia
internacional.

Por su parte, &l sector de las empresas financieras es altamente competitivo debido a que el mercado objetive de Ia
mayoria de estas empresas tambign es abordado por la banca local, lo gue crea mayor presion de competencia. Dicha
competencia se centra en las tasas de interes, [as polflicas de garantia, el apetito de riesgo de |z empresa y la agilidad
del servicio que puedan ofrecer. De acuerdo con las cifras publicadas por la Superintendencla de Bancos de Panams a
enerc de 2020, se encuenlran registradas 190 empresas financieras autorizadas por el Ministerio de Comercio e
Industrias.

Para junio de 2020, respecto a cifras publicadas en la Superintendencia de Bancos de Panama, que extrae informacion
de aquellas entidades que representan la Banca Privada Panamefia, se destaca como informacion financiera aue fa
utilidad promedio de este grupo totaliza en Bl 165.2 millares, los activos se ubicaran en B 39.5 millones y &l patrimaonio
registr BY. 3.7 millones. Por su parte, los indicadores de rentabilidad en promedio alcanzaron aproximadamente una
rentabilidad sobre los actives (ROA) de 0.8 % y una rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) de 8.4 %. El sectar de
financieras no estd autorizada a captar fondos del pablico, por lo que sus fuentes de fondeo son a traves de emisiones de
valores, financiamientos recibidos y lineas de crédito con instituciones nacionales vy extranjeras. Lo anterior afade
dinamisma &l operativo de este tipo de empresas.

Anglisis de la institucién

Resena

Hipotecaria Metrocradit, 5.A. &5 una sociedad andnima constituida en la Repldblica de Panama, mediante Escritura Piblica
Ma. 6763 de 24 de octubre de 1994, y opera como una Empresa Financiera No Bancaria autorizada por la Direccion de
Empresas Financieras del Ministerio de Comercio & Industrias de Panama, autorizada mediante Resclucion No. 587 del
4 de diciembre de 1996,

Hipotecaria Metrocredit, 5.A. es una Empresa Financiera No Bancara, dedicada principalmente al otorgamiento de
préstamos personales con garantia hipotecaria y préstamos personales a |ubilados. En septiembre de 2005 obtuvo la
autorizacion de la Cornision Nacional de Valares de la Bolsa de Valores de Panama con el fin de ofrecer una emision de
Bonos Hipotecarios al publico inversionista por un total de US$ 3 millones. Debido al éxito de |la emision ¥ al alto
crecimiento logrado en su carera de colocaciones, la Junta Directiva aprobd més emisiones de Bonos y VONs.
Actualmente, cuenta con su casa matriz ubicada en Via Espafia, ©1. Eusebio A. Morales v =l Mini Mall El Cangrajo, en la
ciudad de Panama y posee guince centros de captacion de préstamos (Chitré, Santiago, Penonomé, David, Aguadulce,
La Chormrera, Cerro Viento, Bugaba, Vista Alegre, Balboa, Las Cumbres, Coronado, Bethania, 24 de diciembra y Las
Tahlas).

Gobierno Corporativo

Producto del andlisis efectuado, PCR considera que Hipotecaria Metrocredit, S.A. tiene un nivel de desempertio aceptable?,
respecto a sus practicas de Goblemo Corporativo, Hipotecaria Metrocredit, 5.4 es una parsona juridica bajo |a
denominacion de Sociedad Andnima, de acuerdo con la Ley sobre sociedades andnimas de la Replblica de Panama. En
Acta de la Reunicn Extraordinaria de Accionistas de la sociedad, el 13 de junio del 2019, se aprobd el aumento del Capital
Social Autorizado a veinte millones de dolares (US$ 20,000,000.% dividido en veinte mil (20,000) acciones comunes con
un valor de mil dolares (US$1,000.%%) cada una; debidamente inscrita en el Registro Plblico el 26 de junio del 2013, E
capiial pagado de la empresa al 30 de junio de 2020 asciende a onee millones de ddlares {USE 11,000,000.%%), lo qua
corresponde a once mil {11,000) acclones comunes. La Hipotecaria cuenta con un dnico accionista que controla &l 100%
de las acciones emilidas v en circulacion de la sociedad y no forma parte de grupo alguno. La estructura accionaria se
muestra en a siguiente tabia,

% Categoria GC4 en una escala de 6 niveles, donde GC1 esla calegoria maxima v GO &5 la minima.
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José MeriaHarers 100% Licenciads en administracién do negocios
con mas de 56 afos de experiencia
Total 100%
Fuerma: Hipolecans Mebroeradil, 2.4 | Elaborasion: PCR

Los argancs de gobierno incluyen el Directorio con su respectivo reglamento, v la Gerencia. El Directorio es el drgano
supremo de la socledad y estaba compuesto por tres miembros, sin embargo, la Junta Directiva luego fue ampliada a
cinco miembros con Ia inclusion de dos nuevos direciores independientes. Los Direclores podran removerse cada cineo
anos y han ejercido el cargo desde e 7 de mayo de 1996. Ademnas, no existe ninglin contrato entre sllos wo la solicitante
para la prestacion de sus servicios, y la administracion de la empresa esta a cargo del Gerente General.

JUNTA DIRECTIVA

Joz& Maria H;-,m

Raman Castfern DFedor Tesarers

Carlos Herrera Cormea Direclor Secrataria
Padro Corres Mala Director Independiente
Frankdin Bricefo Satazar Dwector Indegendienta

Fugnig: Hipolacaris Metroored®, 5.4, [ Elgharscién: PGR

Adicionalmente, la Hipotecaria tiene establecido una serie de comités gue apovan al Consejo de Administracian en el

analisis y Iz toma de decisiones que se detallan a continuacion:

*  Comité de Créditos: frecuencia semanal o cuando ses requerido,

= Comité de Auditoria y Cumplimiento: frecuencia timestral,

= La empresa se encuentra desarrollando el manual de Gobiermo Corporativa, por lo que |as practicas de Gobierno
Corporativo se han adoptado parcialmente.

PLANA GERENCIAL

LSHUE D e 1,88 L&

Sy = — -

Joz@ MaTI-s.l I:Ientra Gerente Ga-:_;al
Maribet Del Carmen Bravo  Gerente de Cobrog

Alba Cubidla Gergnte de Administracion v Finanzas
Marilin Gonzdlez Morenn Asesom Legal

Margarita Dliaz de Ezcals Oficdal de Cemplimisnto
Fuenio: Hipoecaria Mesrooedit, S0 | Elabarasién: FOR

Operaciones y Estrategias

Operaciones

La principal actividad de Hipotecaria Metrocradit, S.4. es el ctorgamients de créditos parsonales con garantia hipotecara.
Los plazos ds los créditos abarcan hasta 150 meses, v la mayoria de sus préstamos son olorgados a 120 meses. Ademas,
del 80% al 5% son cancelados entre 60 v 72 meses. Su principal nicho de mercada son personas emprendedoras, tanto
independientes coma profesionales que requieren capital para sus proyectos.

El 99.3% de la cartera estd conformada por préstamos con garantia de hipotecas sobre inmusbles, debidaments
documentadas e inscritas en el Registro Piblico. El resto de su cartera comesponde a préstamos personales a jubilados
de hasta 72 meses de plazo con el descuento directo de su cheque de la caja de seguro social. Asimismo, el erecimiento
de la empresa se ha dado a fravés de socursales en todo el pais v ha sido financiado principaimente con el capital de
rabajo de la empresa,

Productos*

= Préstamos personales para cancelar deudas, remodelaciones & iniclar negocios propios. Siempre v cuando cuenten
con garantia hipatecaria,

= Préstamoes a empleados piblicos ¥ privados. Siempre y cuando cusnten con garantia hipotecaria.

+  Prestamos para PYMES. Siempre y cuando cuenten con garantis hipotecaria,

Estrafegias corporativas

A la fecha, la Hipotecaria ha tomado la decision de reestructurar su balance, a través de la disminucion de Ja colocacion
de instrumentos de corlo plaze (VCNs) en la medida de lo posible v sustituyendo estas por instrumentos de mediano y
largo plazo (Bonos de 2, 3 v 4 afics). En este sentido, su inlencidn es gus a fingles del 2020 la colocacion de VCNs
disminuya a mas de la mitad de lo que representabian al ciamre del 2016. Adicionalmente, fa administracidn se ha propuesto
no utilizar lineas de crédito v amortizar saldos desde e 2018,

* Todos o préstames son con-garantis kpotecana,
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Ademas, Hipotecaria Metrocredit, S.A. posee una estrategia de mercaden estructurada, debido 2 que mantiene una
campafa publicitaria a través de television, emisoras de radio regionales, revistas especiaizadas y vallas de carratera.
Asimismo, realizan visitas de prospeccidn personales efecluadas por las ejecutivas de la empress en las diferantes
ciudades y areas aledafias donde estan ubicadas sus sucursales ¥ posee un ¢entro de llamadas de cobros, con el fin da
mantensar una tasa de morasidad baja. La Direccion continls analizands su politica de expansion, a pesar de que la Jurta
Directiva autorizd abrir dos centros nuevos de captacion de préstamos, estas nuevas ubicaciones ¥ fecha de apertura se
continuan evaluando,

Aunado a lo anterior, se han tomado medidas mas restrictivas para aprobaciones de créditos, debido al aumento del costo
de viday baja en la actividad economica pansmena. Adicionalmente, se autorizd una baja de lss tasas de infereses activas
para poder alcanzar un mayor nkmero de colocaciones y se aumentd el monto de nuevos créditos hasts US$ 100,000,
siempre y cuando el avalio de la propiedad lo permita. Por dlfime, s& continda con la campaiia intema de “Cero
Cancelacién”, con &l fin de retener a los clientes,

Posicion compefitiva

Hipotecaria Metrocredit, S.A. actualmente compite con empresas financieras gue operan en [ Replblica de Panama, asj
como gran parte de los bancos de licencia gensral. El sector de las financieras es altamente competitivo y comprande
como mercado objetive comun a los empleados del sector plblico v privado, jubilados, pequerias y medianas empresas;
slendo un mercado abordado de fa misma manera por la banca local, la cual genera niveles de competencia
significativamente elevados, En el marcade panameno, al cierre de junio de 2020, operaban 142 emprasas financieras
autorizadas por &l Ministerio de Comercio & Industrias,

Rissgos Financieros

Riesgo de Crédito

La Hipolecaria estructura los niveles de riesgo crediticio estableciendo maximos y minimos en la otorgacién de créditos
personales con garantia hipotecaria, los cuales estan garantizados por bienes inmushles que cuentan con una cobertura
de 3 & 1 veces, como minimo, por politica de la empresa, Ademas, posee una baja proporcidn de créditos personales
destirados a jubilados, guienes estan garantizados mediante el descuento directo de la Caja de Seguro Social. Por su
parte, ningdn crédito representa siguiera f 0.5% del monto total de las colocaciones de la empresa, por lo que el fesgo
g2 encusntra debidamente diversificado. Adicionalmente, la Junta Directiva aproba la disminucidn de las lasas de interés
con el objetivo de Tacilitar el acceso a crédito a posibles prestatarios v aumentar las colocaciones.

Debido a que las financieras no cuentan con una normativa especifica en criterios regulatorios, especialmente los que
rigen la clasificacion de cartera dispuestos en el Acuerdo 4-2013 de la SBP, Hipotecaria Metrocredit, S.A. no esta obligada
a mantener una provision para cuentas incobrables. No obstante, se evalia periddicaments la cartera al clare de cada
trimestre con el fin de determinar si existe evidencia objetiva de deterioro y |z condicidn de la morosidad. En el caso qua
exisla incumplimiento en el pago de la cartera morosa o en el deterioro de la cartera de préstamos, estos se clasifican
como prestamaos en proceso judicial o en via de remate. Una vez concluido el proceso de remate, si el bien inmueble es
adjudicado a la empresa, se clasifica como bienes disponibles para la venta, o en el caso de wna disminugidn significativa
en el valor razonable del bien, se considera una pérdida y en &l caso contrario, se contabiliza como una ganancia,

Calldad de Iz cartera
Al clerre de Junio 2020, |a cartera bruta de Hipotecaria Metrocredit, S.A. totalizd B/, 165.1 millones, reflejanda un

incremento interanual de B/, 19.4 millones (+13.3%), el cual comesponde al aumento en las colocaciones de créditos
hipolecarios en B/, 18.9 millones (+13.8%). En lo que respecta a la carera de préstamos a jubilados, reflgjc una
disminucicn de B/. 489 miles (-28.3%). De esta manera, la cartera bruta representd una participacion de 79.4% en |a
compasicion de los activos. Derivado del giro de negocio de Hipotecaria Metrocredit, 5.A. 1a cartera estuvo compuesta
en un 58.3% por créditos con garantia hipotecaria v &l restante 0.7% corresponde a los préstamos personales a jubilados
con descuente direcio de |a caja de seguro social, Cabe resaltar que el 82.2% de la cartera comesponds a préstamos a
largo plazo (mayores & 1 afic) dada Iz naturalera del negocio, mientras que el 10.8% corresponde a préstamos menores
a 1 afio. Al periodo de andlisis, el monto corespondients & intereses no devengados, comisiones de manejo v FECI
totalizd BY. 28 millones lo que derivd en una cartera neta de B/, 137.1 millones, aumentando B/, 16.2 millones {+13.4%)
interanualmente.

wiww.ratinasper.com Padina & de 22



CARTERA DE CREDITC COMPOSICION DE LA CARTERA DE CREDITD

MElones da BY,

dig-18  dic-17  dic-18 die-19 jun-19 jun-20
= Carbera bruts = Gatera neta
Fuente: Hipotecads Metosnedil, 3.4, ! Elaboracian: FOR

Prestamos bipotecanos  + Préstamos a jubilidados

&l pericdo de andlisis, junio 2020, Ia cartera de préstamos clasificada como comente representd el 38.8% {junio 2019:
29.1%) del total de la cartera bruta totalizando B/, 163.1 millones, lo cual reflejd un incremento interanual de B 18.9
millones (+13.1%), asimismo, los préstamos vencidos o en proceso [udicial totalizaron BY. B0 miles mostranda un
aumento interanual de Bf. 249.2 miles (+38.9%) v representd el 0.5% del total de la cartera de préstamos. Derivado de o
anterior, el Indice de marosidad se situd en 0.5% presantando un incremento respecto al afio anterior (junio 2012: 0.44%)
como resultado del aumento proporcionalments mayor de la cartera vencida ante la cartera hruta, Adicionalmente, cuando
el préstamo pasa de 180 dias de vencimiento, &l mismo pasa al departamento legal para su demanda Y posterior ejecucion
o a una reslructuracicn segun el caso; por lo tanto, no se registran reservas ni castigos, va que la garantia es hipotecaria.

& pesar de que Hipotecaria Metrocredit, S.A. no cuenta con una regulscion especifica con base a la oestian de riesgo
crediticio segin los estdndares que aplica la SBP en el Acuerdo 4-2013, PCR considera que al impacte de la garantia ec
de relevancia en el andlisis credilicio de la Hipotecaria va que, cuando sa ejecuta un préstamo, se hace por la totalidad
del capital & intereses del préstamo hasta su vencimiento. En este senfido, en la carera crediticia se encusntran
propiedades cuya cobertura van desde un minimeo de 3 veces hasta de 40 y 50 veces sobre &l saldo del préstamo. A funic
2020, el valor de las hipotecas dadas en garantias sobre préstamos totalizd BY. 325.4 millones reflejando un incremento
interanual de B/, 33 millories (+11.3%), lo cual puede ser explicado por &l aumenta de los préstamos otorgados (+1 3.3%).
Derivado de lo anterior, la empresa mostrd una cobertura hipotecaria (garantias sobre préstamas) de 1987.2%: ligeramante
menor en comparacion al periodo anteriar (junio 2015: 200.8%) ya que los préstamos incrementaron en mayor proporcion
(+13.3%) que las garantias (+11.3%). En esle senlido, el ratio LTVE (Loan o Value) fue de 50.7%. mostrando un leve
auments en comparacién al indicador del afio anterior (junio 2019: 48.8%), eslo como consecuencia de que el aumenta
en los creditos otargados y de las garantias no crecieron en la misma proporcion.
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Riesgo de Liquidez

Este consiste en el iesgo de que la empresa no pueda cumplif con todas sus obligacicnes, por causa, entre otros, da la
falta de liquidez de los activos. La entidad mitiga el riesgo de liquidez manteniendo reservas de fondos en instrumeantas
como disponibiiidades e inversiones de alta liquidez y de plazo, para garantizar el compromiso de sus pasivos financieros.
Asimismo, mantiene un control constante de sus activos y pasivos y ajusta estas posiciones en funcidn de los requisitos
cambiantes de liquidez.

A junio 2020, los aclivos liquidos estuvieron compuestos por efective v depdsitos an bancos, los cuales conformaron el
13.8% del tofal de activos. Las disponibilidades totalizaron B/, 28.7 millones incrementande interanualmente B/, 340 miles
{+1.2%); derivado del aumento en =l efectivo en B/, 700 miles(+12.7%) y de los depdsitos a plazo fijo en B/, 400 miles

5 Ewpresa la camidad srestada en relacien al valar ced inmuekis,
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{(+1.8%). En lo gue respecta a las inversiones, corresponden a scciones y bonos del Estado, totalizaron B/, 4 millones,
reflefando un aumento interanual de B/, 382.7 miles (+10.6%) como resultado del increments en las acciones adguiridas
en Bf, 450 miles (+99.6%} lo que le permite rentabilizar mas y mejorar |a liquidez de la emprasa.

Hipolecaria Metrocredit, S.A. no puede captar depdsitos del publico, sin embargo, sostiene una base diversificada de
fuentes ds financiamiento en base a créditos bancarios, capitalizacion de utilidades ¥ emisiones bursatiles. A junio 2020,
las principales fuentes de fondeo de la Hipotecaria estuvieron compuestas en su mayoria por bonos hipotecarios (62.8%)
los cusles totalizaron B/. 120.4 millones, reflejando un incremento interanual de BY. 22.5 millones como resultado de
mayores series emitidas, en especial las correspondientes a la décima primera emisian de bonos ya que reflejaron un
Incremento de BY. 29.6 millones (+5.6 veces); los valores comerciales representaron el (16.4%) del tolal de pasivos
totalizando B/. 31.4 millones, demostrando una disminucion interanual de B/, 405 miles {-1.3%) esto dltimo, es congruents
con |a estrategia de la Hipotecaria de disminuir su financiamienta por instrumentos de corto plazo v sustituidos por
instrumentos de mediano y largo plazo. Los préstamos por pagar a bancos tolalizaron BY. 1.3 millones, disminuyendo
interanualmente en B/. 572.5 miles {-30.3%), lo cual corresponde a la estrategia de financiarse mediante bonos v de esta
manera reducir los financiamientos bancarios lo cual también se refieja en la participacion en los pasivos ya que al periodo
de analisis los préstamos por pagar a bancos representan el 0.7% del total de pasivos.

Derivado de lo anterior, el indice de liquidez inmediata se ubicd en 17.6%, mostrandose una disminucion respecto al
indicader registrado al periodo anterior (unio 2019 20%) v superor al registrado en el sistema (BPP achvo
liquido/depositos: 13.8%). Asimismo, al tomar en cuenta las inversiones {Liquidez Mediata), los activos liquidos
representan el 20.1% de los pasivos costeables (junio 2019; 25.5%). En ese sentido, tanto la liguidez inmediata como la
mediata reflejaron una disminucidn que puede ser explicada por el incremento en los bonos hipotecarios (+23%), resultado
de mayores series emilidas que tienen como objetivo financiar la cartera de préstamos.
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Erechas de liguidez

El vencimiento de activos y pasivos es un faclor importante en la posicidn de liquidez de |a Hipotecaria, donde se
observaron brechas positivas desde el primer mes hasta 9 meses, como resuliado principalmente de los préstamos
otorgados. Mientras que esta tendencia se revierle en la banda de 9 8 12 meses derivado de los préstamos bancarios
que tiene la Hipotecaria y los VCNs; la banda negativa continua hasta por & afios, esto se debe al aumenta del 'Lns!.rurrlaent{:
de deuda, en forma de bonos. A partir de |a brecha de més de 5 afios la Hipotecaria vuslve a tener bandas positivas
derivado principalmente por el incremento de préstamos. Ante Un escenario de estrés, la Hipotecara mantiene reservas
de liquidez y de activos facilmente reallzables, para asegurarse gue mantlene suficiente liquidez,
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Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el desgo gue sl valor de un aclivo financiero de |s empresa se reduzca por cambios en las tasas
de interés, tasas cambilarias, precios de las acciones, y otras variables financieras. Para mitigar este riesgo, la Hipotecaria
fija limites de exposicion al riesgo de tasa de interés y ha establecids una politica que consiste en administrar v monitorear
los distintos factores que puedan afectar el valor del instrumento financiars

Fligsgo cambiano

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiers fluctie como consecuencia da variacionss en las tasas de cambio
de las monedas extranjeras, y otras variables financieras, como como la reaccién de los participantes de los mercados a
eventos poliicos y econémicas, La empresa no estd sujeta al riesgo cambiario debido a que sus operaciones activas v
pasivas se realizan en dolares estadounidenses (USS),

Riasgo oe Tasa de Inferés

Hipotecaria Metrocradit, S.A. estd sujeta al riesgo de tasa de interés en las fuentes de financiamienta ¥y en las emisiones
bursatiles, debido a que 2 tasa de interés puede ser fija o variable, lo cual puede ser un factor de riesgo ante posibles
fluctuaciones en los mercados internacionales. Al cieme del primer semestre de 2020, &l rizzgo de tasa de interés al que
esta expuesta |a Hipotecars, es moderado, debido & que tiene operaciones de rigsgo de tasas de interés sobre los
documentos negociables y de las obligaciones financieras con bancos, sin embargo, estas altimas se estén mitigando par
la nueva estrategia que estan adoptando, de aumentar sus fuentes de fondeo a mediano y largo plazo (2, 3 y 4 arios) y
disminuir las fuentes de fondeo a corto plazo.

Riesgo Operativo

En lo referente al area administrativa ¥ operacional, se han actualizado manuales operativos v se confinda desarmollando
un nuevo software, el cual se encuentra en proceso de prueba en cinco sucursales con el fin de mejorar la efectividad v
contrales de riesgo, crédito, entre otros.

FPrevencion de Blangueo de Capilales
El Sistema de Prevencidn de Blanquao de Capitales de Metrocredit se sustenta en responsabilidades de prevencion a
todo el nivel intemo y funcionarios de la Hipotecaria, asé como politicas sobre &l conocimiento del clisnte v una debida
documentacion de plan da cumplimiento. En este sentido, el departamento de Prevencidn de Blanqueo de Capitales esta
a cargo del Oficial de Cumplimiento, un cargo a nivel gjecutive, con la responsabilidad de fomentar una cultura de
cumplimiento de las disposiciones legales v las politicas intemas de la institucion,

Adicionalmente, cuentan con una norma de no olorgar préstamos a clientes vinculados con delites de movimientas de
fondos ilicites, asi como a clientes que tengan una dudosa legitimidad de sus ingresos, porlo que, conla politica "Conozca
a su Cliente” se idenlifica y comprueba el perfil de los clientes para darfe seguimiento en el futurs.

Riesgo de Solvencia

A junio de 2020, & patdmonia de Hipotecara Metrocredit, S.4. fotslizo B/, 16.2 millones, mostranda un incremento
interanual de BY. 2.2 millanes {+16.1%), derivado del incremento en las utilidades retenidas en B/, 1.4 millones {+39,3%)
aunado a la colocacion de acciones preferentes, las cuales al periodo de analisis totalizaron B/ 390 mil y el incremento
del capital social en B/. 500 mil (+4.8%). La Junta Directiva de Hipotecaria Metrocredit, S.A., 2probé que el B0% de las
utilidades del afio sean capitalizadas y el restante (20%) pueda ser pagado como dividendo al accionista de la empresa
con el fin de mantenar un plan de mejorar la fortaleza patrimonial de la empresa.

Con respecto al endeudamiento patrimonial, se uhicd en 11.8 veces, siendo inferior al indicadar registrado en =l afio
arterior (junio 201%: 12,3 veces) como consecuencia del incremento en el patrimonio (+16.1%) lo cual fue
proporcicnalments mayor al incremento en los pasivos (+11.7%). Adicionalmente, el indicador también es superior al
reportade por el sistema de Banca Privada Panamena (9.6 veces) evidenciando un slevado apalancamienta. For su parta,
las financieras no tienen una regulacion especifica con los requenmientos de capital para el cumplimiento del ndice de
adacuacion de capital con base a la categorizacion de fondos.
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Resultados Financierocs

A junic 2020, los ingresos financieros de Hipotecaria Metrocredit, S.A. totalizaron B, 10,1 millones, mostrando un
incremento interanual de BY, 462.3 miles {+4.8%), el cual fue preducts del aumento en los ingresos por gastos de mangjo
en B/, 254.3 miles (+28.2%) derivads del incremento en los préstamos otorgados {+13.3%). Aunado a lo antedor, los
ingresos por los depésitos a plazo fijo demostraron un incremento de B/, 58.4 miles (+10.5%), asimismo, los intereses
ganados por la colecacion de créditos reflajaron un incrementa de B/, 149.5 miles (+1.8%). En lo gue respacta a los gastos
financieros, al periodo de andlisis, totalizaron B/ 5.8 millones, incrementado de maners interanual en By 1 millan (+29.2%)
derivado del mcremento en los intereses por bonos v VON's en Bl 1.2 millones {(+27.8%) cormo resultado de la mayor
emision de series correspondientes a bonos hipotecarios (+23%). Derivado de lo anterior, el margen financiero bruto se
situd en 42.1%, totalizando BY. 4.3 millones, disminuyende interanualmente en B/, 564.6 milas (-11.7%). Es imporiante
resaltar que la Hipotecana, por decisién de Junta Diractiva, sigus Una estraiegia donde disminuyd tasas activas y aumenta
plazos de préstamos.

EVOLUCKIN DE LOS RESULTADOS FIMANGIERDS
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Aunade a lo anterior, al rubro de otros ingresos, los cuales corresponden a los cargos por clere de los préstamos
otorgados, regisind una disminucién de B/, 191.1 miles (-25.2%), como resultads del decremento en ingresos legales (-
38%), varios [-89.8%) notariales (-44.9%), avalios (-19.7%), cesion (-44%), timbres (-45.2%), minutas/carias de
cancelacidn {-34.7%), sin embargo, los gastos por seguras reflejaron un incremento de B/, 83.6 miles (+1.4 venes). Como
resultado de lo anteriar, el margen operacional bruto totalizé B/, 4.8 millones, disminuyendo de manera interanual en B/,
755.7 miles (-13,5%) afectado por &l incremento en mayor proporsion de los gastos {+21.2%) v la disminucion de otros
ingresos (-25.2%). En lo que respects a los gastos operacionales, a la fecha de andlisis, totalizaron B, 3.7 millones lo cual
representd una disminucion interanual de B/, 654.6 miles (-15.1%) y esid lidersdo por el decremento en los honorarios
profesionales en Bf. 898.9 miles, propaganda Bl. 215.1 miles, transporte B/, 82.3 miles y gastos de personal B/ 49.8 miles.
Lo anterior, desembocd en un margen operativo neto que totalizo BY. 1.1 millones, mostrando una disminucian interanusl
de B/, 101.1 miles {-8.1%). Asimismo, &l indice de eficiencia operativa se situd en 76.3% reflejando una mejora respecta
al afio anterior (junio 2018: 77.7%). Adicienalmente se registrd una ganancia por venta de bisnes inmuebles que totalizd
B/. 12.8 miles, lo cual refleié un decremento respecto a |a ganancia del periodo anterior (junio 2019: B, 43.5 miles) al
restar el impuesto sobre la renta causado, &l cudl totalizé B/, 117.6 miles (+2.2%) provocd que la utiidad nata se situara
en B/. 1 millon, disminuyends interanualmente en BY. 134.2 miles (-11.5%) viéndose afectado principalments por el
decremento en el margen financiero bruto {-11.7%). En ese sentida, &l margen neto se situd en 10.3% disminuvendo 1.9
puntos porcentuales (Junio 2019 12.1%).
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Rentabifidad

A junio 2020, la ulilidad neta reflejo una disminucion interanual de 11.5% como resultado del incrementa BN mayor
proporcion de los gastos financieros {(+21.2%) derivado de mayores colocaciones de series de bonos hipotecarios, permitid
que el margen financiero bruto disminuyera 11.7%. Adicionalments el patrimonio aumentd BY, 2.2 millanes coma resultado
del incremento en las utilidades no distribuidas (+39.3%), capital en acciones (+4.8%) v acciones preferidas regisiradas
al pericdo de andlisis por un monto total de B/ 390 miles, producto de la venta de 390 acciones preferentes. Derivada de
lo anterior, el ROAE de la empresa se situd en 13.8%, disminuyendo 3.7 puntos porcentuales respecto al periodo anteriar
{junio 2019: 17.5%). Por su parte, los activos demostraron un incremento interanual de 12% como resultada del incremento
en las propiedades disponibles para la venta (+2.4 veces), aunado al incremento de los préstamos {1 3.3%) lo cual
permitio que el ROAA sa situara en 1.1% reflgjando una leve disminucion respecto al periode anterior {junio 2019: 1.4%).
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Instrumentes calificades

Programa de emisidn de Bonos par US$ 45 millones SMV 83-15, {FG-001-14).

Para dicha programa, la emision fue autorizada mediante la Resolucion SMV No. 83-15 del 13 de febrero de 2015. La
emision comesponde a un Programa Rolstivo de Bonos Hipotecarios por un monto de hasts US$ 45 millones, con un
plazo de cualro afos.

Emisor: Hipoterarns Metracredit, 5.4
Ingtrumento: Bonos Hipotecarios Resolucidn Sy Mo, B3-15
Monte de la oferta: LISE 45,000,000
Pars todas las seres que se emitan el monta, la tasa de Interés. 1a faca de oferta, b fecha de smizian,
Tesa de interés: fz focha de pago de islerds, sl periodo de pago v &l vencimisnto de ln comespondiants sori, Sard
notificada mediante Suplementa & Prospacts | nfoemative,
Base de cilculo: A EED

Loa bonos serdn emitidos an farma global (Macrotiulg), registrados v sin cupones en denominaclones
de mil délares (US$1,000.00) o sua mdfliples de acuerdo a la deranda en el mercado.
Para iodas las sesies que se emitan & monin, la lasa de interge, |a Techa de oferta, |a fechs de emisian,
Fecha de vencimiagnto: la fecha do page de interés, el pericdo de pago v el vensimiento de la covespondionts sere, sers
nofficada mediante Suplemento al Frospects Infarmativo,
Paratodas b=s seres que se smitan el monia, iz lasa de interds, la fecha de afizrta, la facha de emisidn,
Periodicidad de pago de intereses: I# fecha de page de interés, el periode de pego y & vencimiesto de iz comespondisnte sarie, ssra
nificada madiarie Suplemento al Prospecto |sformativo,
Loz Bonos estarsn gasantizados por un Fidejcomise de Crédites con garantia hipolecaria con Central
Fitudania, 84, con avalls equivalente al 200% dal imporle ge la amisian. Las hipotecas se
Garantlas: constitieven a favor de Hipotecaria Metrocredi, 5.4, v 52 coden of Fideicomise constituido con Canlsal
Fidusiaria, 5.4 Adicioeaiments al Fidsicomise 55 e Sgregardn pagarss sobra ks carlera vigents, cuyo
saido pendiente de cobro sea equivalente al 170% de los bonos emitidos w80 cimsulacion.

Pago de capital; Al vencimisno
Respalda: Crédito gengral del amisor

Central de custodia y agente do transferencia:  Central Latineamencanz de Valores, S.4. (Latindean)
Fuente: Hipaleoara Matrocradit, 5.4 | Elaboracidn: FGR

Denominaciones:

A Junio 2020, el valor de Ia carlers cedida al fideicomiso en garantia de la deuda de la emisién de bonos asciende a uss
3.5 millones. Asimismo, el valor de los avallos sobre Ios bienes de las hipotecas cedida a favor del fideicomise asciends
a U335 7.6 millones. En el siguiente cuadro se muesira el detalle de cada una de las sarfes de la emision:

———

-
i

Tasas de

Tipo de Papel Sarie Mﬂ:g:;;h::]n Monte colocado intaréa Flazo Fecha de Vancimisnto Fidueiaria
Baonoe Hipotecarios G 1,000,000 1,000,000 8.00% 4 AfDS Q2021 Central Fiducianis
Baonos Hipolecarios H 1,000,000 1,000,000 B.O0%, 4 afins 25102021 Central Fiduslaria
Bonos Hipotecarios I 1,000,000 1.000.000 B00% 4 afiog Ga012022 Central Fiduclarta

TOTALES 3,000,000 000,000

Fuenis: Higolecaria Merroorde, 8.4, ¢ Elabaracion: PCR

Fara junio 2020, el nivel de endeudamiento de la emisidn (beonos hipotecarios { patrimonio) representa 0.2 veces el
pafrimonic y 0.3 veces el capital pagado del emisor (bonos hipotecarios / capital pagada).
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Programa de emisién de Bones por US$ 40 millones SMV 423-16. (FG-001-45).

Esta emision fue autorizada mediante Resolucion SMV Mo, 423-16 dal 5 d

& julio de 2016, cormespondiente a un Programa

Retativo de Bonoe Hipotecaros por un monto de hasta US$ 40 millones con un plaza de dos v tres afios.

Emisor: Hipotecana Metrocredis, 5.8,
Instrumernta: Bonos Hipalesarios Resclucids SMY No. 423-168
Monto de la oferta; LSS 40,000,000
Farz todas las seriss que emitan, la facha da oférta inicial de la comespandisnla serie, sar notiicada
Fecha de oferta injcial: madianta Sumplementa al Praspects Infarmativo, al menos 5 dias habites de antizpacidn con respects
&8 la fecha de oferta de la correspondiente sene a3 la Fuparintendencia de Valores de Panama, 5.4,
Flazo: Haaa 10 afos
La tass de interés de cada serke poded serfijo o variable a opcidn del Emisor. En caso de ser variable,
fos bonos de dicha serie devengaran una tass de interés equivalents = Libor & tres {3 meses mas
Tz e Indirga margen aplicable que seri determinado por @ Emisar segun la demanda dal mercado. Adicionalmente,

20 Casn g gef vanable &l Emisor podrd establecer una tasa maxima o minimo para cods sers. La
tasa Libor s= filzra 3 dizs habiles antes del inicio de cada pericds de interés utilzanda |a paging del
sistema de informacisn financiero Bloomerg BEAM, o 4 sisterna que fo resmplacs de darse &l oo,
Los Bonos serdn emitides en forma glebal (Macro tiule), registrados ¥ 5in cupones en danominacicaes
de mil délares [(U201,000.00) o sus miliplos de acuerdo 2 la demands an el mercado, Se ermitira un
macm liluio por cada sene que salga al mercado.

Fara lodas las series que se emitan |a fecha de vencimiento ds |e corespondiente sere. serd
nofificada medianie Suplermento al Prospecls Informative, &l menos con dos (2) dizs habiles de
anficipacion con respects 3 1a fecha de oferts de la comespondiente serie a ka Superintendancla del
Marcado de Vatores ¢ a la Bolsa de Panamd, 5.4,

Periodicidad de pago de interases: Mensual

El Emisor tendra la opeion de redimir los Bonos, de mansrs anticipada, en rualguier momenio en facha
ooincidente con |2 facha de page de interesss de los bonos,

El producto noto de la emisidn, USD 33,615,050.00 serd wilizado come capital de trabajo pars
sxpandir operaciones de orédiin del emizor, lambién podra ser ulilizade para cancelsr cualquier
emision de valoms que s encuentie emitida v en circulacion del Ermisor.

Les Bonos estarin garantizsdos por un Fideisomiso de Créditos can garaniia hipotecara con Central
Fiduciaria, 5.4, con avallo equivalerte &l Z00% del importe de la emision. Las rpotaces s
Garantias: congdituyen a favor de Hipoteearia Matracredit, 5.4, v =6 coden al Fideicomiss canstiuido con Cerdral
Fiducizria, 5.4, Adicionalmente al Fidsicomiso se l» agregarin pagares sobre |3 carera vigente, anc
salda pendianie de cobro sea equivabants al 110% de las bonos emitidos ¥ Bn cEgulacion,

Pago de capital: Al veneirmieni
Respaldo: Crédrbe general dal emisos

Central do custodia v agemte de transferencla:  Central Latinoamericana de Valeres, 5.4 (Latinclzar)
Fuente: Hpatezara Malmeradit, 5.4 | Blaboracidn: POR

Denominaciones:

Facha de vencimiento:

Redencidn anticipada:

Uso de los Fondos:

A junio 2020 el valer de |a carera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda da la emisitn de bonos asciende a USS
41 millones, Este manto garantiza los bonos emitidos v en circulacién por la suma de US § 37.3 millanes. EI valor de los
avallios sobre los bienas de las hipotecas cedida a favor del fideicomiso asciende a US § 76.5 millones, Ademas,
Hipotecaria Metrocredit, S.A. se encusntra en un proceso de cesion ¥ registra de los confratos hipotecarios para cubrir
bonos en circulacion por la suma de US § 2.7 millones v cuentan con 185 dias, tal ¥ coma lo establece el contrato de
fideicomiso, para garantizar los bonos en circulacion. En el siguiente cuadro se muestra el detalle de cada una de las
series de la emision:

A e Hipoto
A LT GRS

T AR T
e BP0 S

S o  Honto Tazas Fa-:hade- = -
Tipo de Pape] Sarie Aprobado Monto colocada de Vencimienta Plazg Fidugiaria
{LUS% Mitlones) Interés

Bones Hipotecanos ] 1,506,000 1,590,000 Tr5% TRGAR021 3 afins Cantral Fidugaria
Bonos Hipotecarios X &00,000 00,000 E.00% oymazozz 4 ahos Central Fiduciaria
HBanos Hipotecanos Y 2,000,000 2.000.000 7.50% 2E0T2020 2 ahos Central Fiducians
Banos Hipotecarios ¥4 2,000,000 2,000,000 7.50% 1oaroz 2 afos Central Fiduclana
Honos Hipotecanos AA TO0, 000 00,000 ¥.50% 00az020 2 afios Cantral Fiduciana
Bonas Hipotecarios A8 4,000,000 4,000,000 T.50% oaz0zE0 2 afiog Central Fiduciaria
Beneos Hipotecarine  AC 2,000,000 1,959,000 T.50% DEAEE02Y 2 afice Cerdral Fiduciaria
Bonos Hipotecarios Al 300,000 F00,000 = 2E0G2021 2 anos Leniral Fiducizria
Banos Hipotecaros AE 500,000 00,000 T80 TEAGR2020 2 afios Central Fiduciada
Banos Hipotecarios AF 00,000 S00,000 7.80% 2E102020 2afos Central Fiduciania
Banos Hipotecarios AG 00,000 500,000 7.50% 0042020 2 afios Cantral Fiduclaria
Boras Hipotacarios AH 1.000.000 1,000,000 7.50% 23M12020 2 afhoa Central Fiduclaria
Bones Hipotecanos Al 1,500,000 1,500,000 T.50% 2ETE0ED 2 afica Central Fiduciana
Benes Hiootecarios Al 500.000 500,000 T.50% 20021 1.5 anos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios  AK 2,000,000 2,000,000 T.50% 28012021 2 afing Tentral Fiducarta
Bonos Hipatecarios AL 1,500,000 1,500,000 7.50% QEa32021 2 anhos Cantral Fidutiatia
Bonos Hipotecanos AN 2,000,000 2,000,000 T.75% ana2o 3afios Cantral Fiduclaria
Bonos Hipotecarios AN 1.500.000 1,500,000 7.50% 120412021 2 ghos Cantral Fidusiarma
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Benos Hipotacarios A0 1,000,000 1.000,500 T.50% 24052021 2 afos Cantrzl Flduciaria

Bonos Hipotesarios AR 2,000,000 2,000,000 T.50% 24/05/2021 2 afos Cantral Fidusiara
Boncs Hipotesanos Al 1.500,000 1,499.000 T.50% 01072029 2 afios Central Fidusiaria
Boncs Hipotecarias AR 1,500,000 1,485,000 7.50% 02 2 afics Central Fiduciaria
Boncs Hipotecarios AS 1,800,000 1,800,000 7.50% 200072029 2 afios Central Fidusaria
Banos Hipotecarios AT 2,000,000 2,000,000 7508 2ET2021 2 anos Cantral Fidusaria
Barnos Hipotecaras Al 1,100,000 100,000 T804 [l el vies | 2 ahns Cantral Fidusiaria
Boroe Hipalecarios AV 2,005,000 90,000 T.50% 1Ea2021 2 afins Central Fidusiaria
Bonos Hipotecarias AW 100,000 1.000,000 7.50% 15080 2 afion Cantral Fiduelaria
Benos Hipolecarios AX 500,000 500,000 7.50% 2401/2022 2 afioa Cantral Fldueiaria
Bonas Hipolecarios oy 350,000 350.000 ¥.505% R i edel 2 afos Central Fidumaria
Bonos Hipolesasios AT 1,200,000 1,200,000 7.50% 21DfE0E2 2 afica Cantral Fiduciania
Bonos Hipotecarica B& B50,000 S446,000 T.E0% QT0A2022 2 afos Central Fiduciara
TOTALES 38,887,000 36,868,000

Fuante: Hpoiecaria Metroornae, 5.0, § Elaboracién: 2CA

Para junio 2020, el nivel de endeudamisnto de I emision (bonos hipotecarios ( patimonic) representa 2.5 veces el
patrimonio y 3.8 veces el capital pagado del emisor (bonos hipotecarios | capital pagada),

Programa de emisidn de Bonos por US$ 45 millones SMV 69717,

La prasente emision fue autorizada por la Junta Direcliva del emisor, segun resolucion adoptada el 30 de junio de 2017,
modificada por &l Acta de Junta Directiva del 29 de septiembre de 2017. La autorzacian fue por un monto de hasta USS
45 millones. Para dicho programa, |a emision fue autorizada por la SMV mediante la Resolucién No. 597-17.

- _ e e e e

Emisoe Hipotecaria Metrocredit, .4,

Instrumento: Bonos Hipolecaros Rasalucdn SMY 637-17
Mente de la oferta: LIS545,000,000
Plazo: Hasta 10 afos

La tasa de inlenés de cada sere podrd ser fija o variable 3 opoion del Emisor, En e de servariable,
los bonos ce diche serie devengardn una tass de nterés equivalents a Libor 2 fres (3) meses mas
nrargen aplicable que sera detarminade per &l Emisor segon |z demanda del marcado, Adicionalmente,
&n caso de ser varable of Emisor podrd establecer una tasa midxima o minimo para cada 2srie, Lo
taga Libor 58 fiara 3 dizs halbdes anles del inicio de cada percds de interés ulfzando la pagna dal
sislama ds irformacsan financiem Bloomerg BBAM, o de sislema que ko reemplace de darse el casa,
Los Bones seran emitdas «n forma global (Mecro tiula), registrades v sin cupones en denominacionss
Dencminaciones: de mal gdkares (US0A,000.00) o sus mdftiplos de sruerda a |3 demanda an ef mercada, Se emilira un
macro titulo por cada sere que salga al mercado.
Para todes las seres que se emitan |z fecha de wandmiendo de la comesgondients sere, serd
notificadd medisnts Suplemento & Prospecte Informatio. &l menos con dos (2 dias habiles oo
anticicazicn con respecta @ 1a fecha de oferta de la comespandiente sere a la Supsrntendancia del
Mersada de Valores v & la Bolsa de Panarmi, 5.4,
Periodicidad de pago de interesos: Mensual
i ! El Emigor fendré ia opeisn de redimle bos Bongs, de manera anticipads, en cuslguier manments en fechs
Fiagangiinantichsady coingidenta con |2 facha de pago de intereses o= los bonos,
Bl procucio neto de la emision. WSO 44,275 55000 sera ullizede eomo oilal de irabajo pars
axpandir operacionss de créditn del emisar,
Les Bones estaran garantizados por un Fideizomisa g Crédites con garantiz hipotecaria con Central
Fiduciaria, 5.4, won avallo equivaiente al 200% del imports de la emision. Las kipotecss se
Garantias: conslituyen a faver de Hipatecaria Metrocredit, 3.0, y 52 ceden al Fideicomiso constifuide con Central
Fiduciaria, 3.4, Adicionalmente 2 Fdeicomiso se ke agregaran pagarés sobee la carlera visente, oo
saldo pendients da cabro ses equivalents al 110% de fos bonos emitides ¥ en crculzcldn.
Pago de capital: Al vencimiento
Respaldo: Credito genaral del emisar
Central de custodia ¥ sgente do transfersncia;  Central Latinoamercana de Valores, 5.4, (Latindear)
Firsnde Hipotecaria Metmanedit, 54, ! Elabaracidn: FCR

Tasa e interds:

Fecha de vencimiento:

Uszo de los Fandas;

A junia 2020, ol valor de la cartera cedida al fidefcomizo en garantia de la deuda de la emisién de los bonos en circulacidn
asciende & US § 41.7 millones, dicho mento corresponde & bonos emitidos v en circulacion por la suma de US 5 37.9
millones. Asimismo, la empresa estaba en proceso de cesion y registro de los contratos hipotecarios para cubrir bonos en
circulacisn por la suma de US § 4.6 millones, para garantizar los bonos en circulacién. En lo que respecta al valor de los
avalios sobre los bienes de las hipotecas cedidas a favor del fideicomiso asciende a US § 76.1 millones. En el siguients
cuadro se detallan cada una de las series de la presente emision:

== - — — CRE e E TR AL L

Mg Fecha de .
Tipe de Papel Serie Aprobado Monto colocado da Vencimisnta Plazo Fiduciaria
(US55 Millones) mteriés
Boros Hipotecarios F 100,000 100,000 B.0D% DR anE: A aiips Cantral Fidugiark
Benes Hipotecarios G 250,000 250,000 5005 ORCE2023 5 afios Central Flduslar:
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Bonos Hepatesarios
Bonos Higotecarias
Bonos Hipotecarics
Banos Hipotecarioa
Banas Hipotecarios
Bomos Hipotecarios
Bonas Hipotecarios
Eonos Hipotecanios
Bongs Hipotecarios
Bonos Hipobecarias
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotacarios
Benos Hipeteearios
Bomas Hipotecarios
Bonos Hipotetanos
Bonos Hipotscanos
Banocs Hipotecarios
Banos Hipotecarios
Banos Hipatecarios
Bonos Hipotecares
Bonos Hipotecarics
Bomos Hipotecaros
Bonog Hipotecarios
Borns Hipotecarios
Boros Hipotscanios
Bonos Hipotecarios
Bones Hpatesarias
Boncs Hepalecarios
Bonos Hipotecanos
Boanos Hipotecarios
Banos Hipotecaros
Banns Hipolecarios
Banos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bumos Hipotecarios
Bonos Hipotacanos
Boras Hipobecarios
Benos Hipolecarios
Banos Hipotecanas
Eoncs Hipotecsrios
Bonca Hipotesarios
Bonos Higalssarios
Banoa Higolecarias
Bonos Hipotecarnios
Banos Hipolecaros
Bonos Hipelecarios
Bonos Hipctecaries
Banoe Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Benas Hipotecarios
Bormos Hipotecsarios
Bonos Hipotecanos
Bonos Hipotecanos
Bonos Hipobscarios
EBongs Hipolecarios
Banos Hipatecarios
Bonns Hipotacarios
Baonos Hipotecaries
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
TOTALES

5a;5§5§|«x5<cqmmoqzuc;rza—

AH
Al

AK

Ald

AC
AP
A
AR
S
AT
Al
AV

EEEREE

BG
BD

BF
BG
EH
Bi
EJ
Bk

EM
BN
EQ
BP
=)

wwiw. ratingsper.com

500,000
G50,000
500.000
550,000
S00,000
500,000
E00,000
S00,000
00,000
1,000,000
1.000.000
1,000,000
500,000
500,000
500,000
00,000
200,000
200,000
500,000
300,000
a50.000
00000
300000
1,000,000
00,000
T, 0000, 200
00,000
1,000,000
1,000,000
500,000
a0c,000
1.000,.000
1,000,000
S00,000
500,000
S00,000
500,000
2,000, 00
1,000,000
FE0,000
50,000
500,000
1,000,005
1.000,003
00,000
TO0.000
1,000,000
500,000
BDO,0D0
E0D,000
500,000
1,000,000
SO0, 000
7,000,000
900,000
500,000
2.000.000
1.000,400
S00.000
2,000,000
1,000,000
45 000,000

500,000
BS0.000
500,000
550,000
500,000
S00,000
500,000
500,000
500,000
1,000,000
1,000,000
A, G0, 0
500,600
500,000
00,000
500,000
&00,000
200,00%
483000
300,000
350,000
300,000
200,000
1,000,000
00,000
1,000,000
00,0008
287,000
1,000,000
500,000
00,000
1,000,000
1,000,000
500,000
£30,000
S00.000
S00,000
2,000,000
1,000,000
750,000
FE,000
500,000
1,000,000
1,000,000
500000
700,000
1,000,000
500,000
BO0,000
599,000
200,000
S8 (00
440,000
1,000,000
Bas,000
400,000
1,432,000
1,000,000
2,000
1,363,000

42,462,000

2.00%
8.00%
B.0D%
T.50%
T.50%
T.50%
T.80%
8.00%
T.50%
7.50%
¥.50%
T.50%
T
B.00%
Ta0%
T.H0%
2.00%
7E0%
7.50%
7508
T.50%
T80
E00%
T.A%
8.00%
8.00%
7.50%
F.50%
7.50%
7-50%
B0
A%
T.50%
B.O0H
TE0%
Bood
T50%
T.50%
7.50%
7.50%
8.00%
TAHO0%
T.H0%
T.50%
7.50%
7.50%
T.50%
T.50%
T.50%
T.EO%
T.50%
T.o0%
7.50%
T.50%
7.50%
7.50%
T7.50%
T.oa0%
T.50%
T.50%
7.50%

16/05/2022
a1/0ai2022
2EM06H0E2
1502202
200032021
24032021
2EGA2021
a0/07iz02z2
a7 i0EEn21
1IDB20E20
24{DB2020
DEMEE020
1202020
2182022
02021
19/09¢2021
26/09/2022
26/08:2020
D4/ 1002020
110202
12100020
19/ 902020
2Br{or2022
2020
2212022
22112022
2312020
19M 22020
191152020
DEADZ2021
11707152021
2100
2402020
230172023
12021
130212023
13mMa20H
13/02z0H
13/022021
27022021
27in2z023
200092020
200302021
281032022
150452021
ptlal Ul eeg |
D& 102030
200082021
ZHCEI202%
Z2005/2021
2002021
065 12020
2200512021
06112020
02032023
2200372022
2B
QB2
2202
ETICA2022
102022

Fuenio: Hipchacarta Metrocredi, 2.0 ! Elabaraaidn: PCR

A afios
4 aftos
4 afioa
2 anos
2afios
2 afhos
2 aihDs
4 adfics
Z afles
2 anos
2 anos
2 afios
2 afios
4 @nos
2 afos
2 afos
4 affos
Zanos
2 anos
2 afios
2 afios
2 anos
4 &nns
2 ahos
4 afhos
4 afios
2 afics
2 afios
2 anos
2 afos
2 afos
2 arfios
1 afo
4 anos
2 afins
4 ahos
1.5 afiea
2 ahos
2 anes
Zafos
4 ailos
1.5 anos
Z anos
3 afos
2 piins
2 anns
1.5 afias
2.anos
2 afns
2 afos
2 afios
1.5 anos
2 alcs
1.5 afics
3 aflea
e
2 afos
2 anos
2 afing
2 ahos
2 afag

Canlral Fiduciaria
Cendral Fiductaria
Central Fiduciana
Caniral Fiduciana
Cantral Fiduciariz
Cenbal Fiduclans
Cantral Fiduciarz
Cantral Fiduciara
Ceniral Fiduciana
Central Fiduciaria
Caniral Fiduciara
Cantral Fiducarnia
Central Fiduciaris
Central Fiduciasia
Cantral Fidusiaria
Cantral Fiduclana
Central Fiduciana
Central Fiduciaria
Cantral Fiduciaria
Central Fiduciaria
Central Fiduciania
Central Fiduciadia
Central Fiduciarna
Cantral Fiduclana
Caantral Fiduciara
Central Fiduciaria
Certral Fiduciana
Cartral Fiduciana
Ceniral Fiduciaria
Central Fiduciaria
Cardral Fiduciaria
Central Frduciaria
Central Fiduciaria
Central Fidusaria
Cantral Fidwciaris
Cenbral Fiduciarz
Ceenitral Fiduciaria
Ceriral Fiduciaria
Centrai Fiduciaria
Central Fiduciaria
Canilrad Fiduciana
Cantral Fiduciaria
Centra Fiduclana
Coniral Fiductana
Lentral Fiduciaria
Central Faduszria
Central Fiduciaria
Central Fiduana
Cantral Fiduclasia
Canbral Fidusiara
Cantral Fiduciara
Central Fiduclana
Cantral Fiduciara
Canlral Fiduciaria
Central Fiduciana
Central Fiduclana
Cantral Fiduciaria
Cantral Fiduczana
Central Fiducizris
Central Fiduciaria
Central Fiduciaria



Para junio 2020, el nivel de endeudamiento de la emisién (bonos hipotecarios | patrimonio) representa 2.6 veces al
patrimonio y 3.9 veces el capital pagado del emisor (bonos hipatesarios | capital pagada).

Programa de emisién de Bonos por US$ 70 millones SMV 179-19.
La presente emision fue autorizada por la Junta Directiva del emisar, sequn resolucidn adoptada el 14 de noviembre de

2018. La aulorizacion fue por un monto de hasta US$ 70 millones. Para dicha programa, fa emision se encuentra pendiente
de autorizacion por la Superintendencia del Mercado de Valores,

— o L i . e — e = =
Emisor: Hipalscsris Mebociadit S.4. - ==
Instrumento; Bonos Hipedecarios Rotstivos Sy 175-19
Monto de la oferta; USE 70,000,000
Fecha de ks oferta Inicial: 15 de mavo de 2018
Plazo: Hasla 10 afios

La tasa de interés de cada serie podrd ser fijo o varable a opoién del Emiser, En caso de ser varabls,

los bones de dicha serie devengarin una lasa de interés equivalente a Libor a tres {3) meses mas

Tasa da Inksrds: margen aplicable gue serd determinads por el Emiser seginla demanda ded mercada. Adicionaiments,

&n caso de ser varacke &l Emisor podrs establecer una tasa méxima & minime para cada sere. La

t=sa Libor 2e fjars 3 dias habiles antes del misic de cada peroda de interés dilizando la paging del

sitema de informacian finznciero Bloomeng BEAM, o de sstama que lo reemplace de darss = casa.

Los Bonos serdn emitidos en forma global (Macro titda), registrades ¥ 5N Ccupones en denominaciones

Denominaciones: de mil dolares {US0A,000,00) o sus milkpios de acuerdo a b demanda en & mercado. Se emitird un
macra tule por cads serie que salgs al mercado,

Fara todas |25 sedss que se emitan fa fecha de vencmbsnte de la corespondiente serds, ser

Fecha de vencimiento: notificads mediante Sugemenio al Prospecle Informative, & mencs con dos (2) diss habdes de

= antizipesion con respecto a la fecha de oferta de |8 corespondients sers 8 la Superintendencia del
Mevcado de Valores v a la Bolsa de Panama, 5.4,

Pariodicidad de pago de intereses: Mensuat

v i El Emisor tendrs a opeidn de redimir los Bones, de manera anticipada, en cuakauisr momento enfecha
prafiacitn seticipodu teincidenta con la fecha de pago de inlereses da los Banos,
Usa de les Fandos: El producto meto de la emigion, USD 64,016,805.00 serd wlilizzdo como capitzl de trabajo para

expandir aperacones de crédite del emiser,
Los Bonos staran garantizados por un Fideiomise de Gréditos con garantia hipetecaria con Central
Fiduciaria, 5.4, con avaioo esuivalente al 150% del impone de la emision. Las hipotecas se
Garantias: constituyen @ favor da Hipotecaria Metrocredil 5.0, v se coden al Fidercomizo canstitulds san Cantral
Fiduiaria, 5.4, Adicionalments al Fideicomiso se le agragandn pemards sabre 1a cariera vigenlte, cuyno
saldo pendiente de cobro ses equivalente al 110% de ks bones emitidos W an Eraulacidn,
Pago de capital; Al vencimisnto
Re=paldo: Crédito gensral del amisor
Central de custodia y sgents de transferencia:  Cenlral Latinoamericana de Valores, 5.4, [Latinclear)
Fuenie; Hpolecaria Mebsoredt, 5.4 1 Elaboracion: PCR

A junio 20210, el valor de la cartera cedida al fidelcomiso en garantia de la deuda por la emisidn de bonos en circulscion
asciende a US § 33,1 millones, & cual cubre bonos emitidos v en circulacion por ja suma de US § 30.1 millones, Asimismo,
la empresa estaba en proceso de cesidn v registro de los contratos hipolecarios para cubrir bonos en circulacisn por la
suma de US § 4.9 millones para garantizar bonos en elreulacion. En lo que respecta al valor de los avaliios sobre los
bienes de las hipotecas cedidas a favor del fideicomiso asciends a US § 50.6 millones. En el siguiente cuadro se detallan
cada una de las series da |a presente emisidn:

Fecha de

Tipo de Papel Seris [Ugmﬁd:asi Manto colocada Im'::és Vencirilsmin Plazo Fiduciaria
Banos Hipotecarios A 800,000 800,000 T.80% AN05I2022 Iafice Ceantra] Fiduciara
Banos Hipolecarios B 1,000,000 1,000,000 T.50% CR06/2021 2 anos Central Fiduciana
Bonos Hipotecarios [ 00,000 500,000 7.50% oFioaz020 2 aflos Cariral Fiduclaria
Bonos Hipoiecarics 3] 1,000,000 1.000.000 T.50% C72/2020 1167 aficg Caniral Fiduciaria
Bonos Hipotecarios E 1000, 005 1.000.000 T.50% 106202 2 afios Cendral Frduciaria
Benas Hipotecarios F 1.360,000 1,360,000 7.50% 21/06/2021 2 arfies {entral Fiduciania
Bonos Hipobeceios £ GO0.000 BO0.000 T.50% 2806021 2 afics Caniml Fidudaria
Boncs Hipotecasias I 1,000,000 1,000, GO0 TO0% 100202 1.5 afios Cenlral Fidugara
Boncs Hipotecarios d 1,000,000 1,000,000 T.50% R R ik Deluled | 1.5 aftos Central Fiducana
Bonos Hipotecarios K 1,000,000 1,000,000 T.50% 07 DB302E 3 ancs Central Fiduciania
Eones Hipotecarios L ED0,000 B00.000 T 14 DBE0ET 2 afios Central Fiduciaria
Bones Hipotesarios il 400,000 400,000 T.50% 140B202E 3 afios Central Fldusians
Bonos Hipotecarios M 400,000 400,000 T.50% ZACEA0RT Z afios Central Fiduzians
Bonos Hipotecarkos &) 1,250,000 1,250,000 T.50% 2EO0ER021 2 afos Central Fiduciana
Baonos Hipoiecarioa P 1,TE6,000 1.725.000 T.50% et Bal=Reluiek ] 2 afios Cantral Fiduciaria
Bonos Hipotecarios o a0, 000 a0,000 7.00% aoai022 1 ancs Central Fiduciana
Botas Hipolecarios R 1,000,000 1,000,000 T.00% 24:00/2022 4 afies Ceniral Fiduciara
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Bomos Hipolecarios 3 BOO.000
Bonos Hipotacarios T 1,000,000
Bonos Hipotecasios Lr 1,000,000
Bonos Hiootscarios W 200,000
Eonos Hipotecaros W S00,000
Bonos Hipolecaricos X 550,000
Bonos Hipglecarics Y 200,000
Bonops Hipotecarica = ¥0C,000
Baonos Hipodecarios AR 1,000,000
Bonas Hipclecarios [t 306,000
Bonos Hipolecarios  AC 1,000,000
Bonos Hipotecarios AR 1.000,000
Bonos Hipotecarios  AE 35,000
Ennes Hipolecarins  AF 700,000
Bonos Hipolesaras  AG 515,000
Bonos Hipolecaros Ak S00,000
Bonos Hipotecarios Al 00,000
Eonos Hipotecarics Ad 500,000
Bonos Hipslecarios &K 500,000
Bonos Hipetecarics AL 1.000.000
Bonos Hipotecarles  AM 1,000,000
Bonoz Hipclecarios 4K 500,000
Bonaos Hipotecarios ALY 1,000,000
Bonas Hipotecarios AP BOO.000
Beros Hipolecarios  AQ S00.000
Bonos Hipotscarins AR 1,000,500
Bonos Hipotecarios Uk S00,000
Bonos Hipotecarios AT 500,000
Bonos Hipotecaros AL 500,000
Bongs Hipolecarkas AW 500,000
Bonos Hipotecarkos AW 00,000
Eonos Hipotecarios AX 1,000,000
Bonos Mipotecarios A 1,000,000
Bones Hipolecaras  AZ 500,000
Bonos Hipotecaries  BA 00,000
TOTALES 39,736,000

BOD,290 T.00% ADDR202 1.5 afins Ceniral Fiduciaria
1,000,000 T00% o920 Zanos Central Feduesaria
590,000 T.00% DEM12020 1 afic Cantral Fiducaria
BO0,000 T.00% 20 2 afios Cuntral Fiduciaria
00,000 7.00% 18202 2 afos Central Fidusiada
50,000 T.00% 2102 2 afns Cantral Flducians
293,000 7.00% 28112021 2 afos Central Fiduciana
Fo,000 7.00% 11202021 2 afos Ceniral Fiduciana
1,000,200 T.00% 1001202 2 afics Centrai Fidusiana
300000 TO0% 1002021 Z afics Central Fiduciars
1,000,000 T00% 200152022 3 afics Ceatral Fiduciana
025,000 7.80% DEMDRZ0E2 2 afcs Leniral Fiducsria
TH2,000 T.00% 1402021 1 afie Central Fiducizria
TO0,000 700 2052021 1 afic Cenfral Fiducianis
515,000 T.00% 3052021 1 afio Central Fiduciaria
00,000 T.00% Q08202 1 afia Central Fiduciarks
00,000 T.80% OS02/2022 2 afng Cantral Fiduclana
4324 000 T.50% CeN2/2022 2 afios Canleal Fiduciara
&00,000 T.00% 11/06/2021 1afio Central Fiduciaria
211,000 7.50% 21022022 2 anes Cientral Fiduciana
1,000,000 7.50% 210202022 Z aflos Ceenlrzs] Fiduciaria
500.000 T.E50% O&NGR023 3 afics Ceniral Fiduciaria
A, 000,000 T T2Ea0R 4 afics Cenlrat Fadutiaria
485,000 TE80% A0EENE2 Z afcs Central Fiduciaria
500,500 T.00% BADE0E tafe Ceniral Fidudiaria
1,000,000 T.50% 20GEGE2 2 anos Central Fidusiaria
342,000 T.50% 2R0ER022 2 afios Central Fidusiaria
25.000 T parilie Reluiey | 1 ana Central Fiduciaria
350,000 T.00% C3M0V2021 1.5 afics Cantral Fidusiana
230,000 T.80% Ca0L2022 2 zfins Centtal Fidugiana
185,000 T.00%: Pt tehel e 1.5 anios Central Fiduciara
300,000 T.00% 2400472022 2 aiing Central Fiduciara
445,000 T.80% T40EA022 2 ahos Central Fiduciara
255 000 T.h0% 1762023 3 afins Central Fidusiarks
- 7.50% 17/06/2023 Sanos Central Fiduciara
34,944 00D

Fuonta: Hpctacaria Matrocracil, 5.4, § Elaboracion: PCR

Para junio 2020, e nivel de endeudamiento de la emisidn (bonos hipotecsrios { patrimonio) representa 2.5 veces &l
patrimonio y 3.6 veoes el capital pagado del emisor (bonos hipotecarios / capital pagado).

Tomando en cuenta fodos los programas de bones hipotecarios v el monto en drculacion, a junio de 2020 el nivel de
endeudamiento total (bonos hipotecarios / patimonio) representa 7.4 veces el patrimonio v 11 veces el capital pagado del
emisor {bonos hipotecanos / capital pagada).

Programa de emision de Valores Comerclales Negociables por US$ 42 millones SMV 57%-14,

La emision fue autorizada por la Supenntendencia de Mercado de Valores mediante Resolucidn SMY Mo, 579-14 de| 25
de noviembre de 2014, Dicha emision coresponde a un programa rotativo de Valores Comerciales Negociables por un
monto de hasta LISE 42 millonas con un plazo de 360 dias.

Emisor; e
Istrumento:

Manto de |a eferta:

Tasa de interds!

Plazo:

Fecha de vencimiento:

Taza de interés:

Perindicidad de pago de intereses:

Garanias:

Hipotecara Metrocradit, 5.4,
alores Comerciates Negociables Rasolucidan SMY No. 578-14

VS5 42,000,000

Para todas |35 series que s2 emitan & monto, la 123a de interés, 1 facha de oferta, |a fecha de
emisin, la fecha de page de interds. ol percdo de pago v el vancimianto de |3 comespandiants
serig, 52rA nobficada medisnte Suplamenio & Prospecio Informsativo,

360 dias

Para todas las series que se emitan el monta, Ia tasa de intesds, la fecha de oferta, la fecha de
ermigion, W fecha de pago de inlerds, el perivdo de pego y & vandmiento de 12 comespomnd@ants
sane, sera nofificeds mediante Suplements al Prospecto Informativo.

B.75%

Mensual

Los Valores estargn garaniizados por un Fideicomiso de Garantfa imevoczble constituida con
Cenfral Fiduciasia, 5.4, conformado por créditos con garantias da hipotecas de propiedades de
sus clienies o de efective, quedande daro que &l efectivo podrd ser invertido en titulas valores.
Los réditcs con garantiz hipolacara tendean un avalie equivalente al 200% del impede de ke
VMg, mas 110% en pagares emitdos v en creulacian, Cuando ke aportes sean en efective



SEMiN feconocidos 3 la par y por un valor nominal igual al valar e los VONs amitdas W en

clrculagion,
Useo de los fondos: Serd Utilizado como capital ¢ trabajo para expandie lis operaciones de crédita del emisar,
Pago de capital: Al vencimianta
Rospalda: Crédito general del amisar
Central de custodia y agente de transferenciar Ceniral Latinnamericana de Valores. 5.0 (Latinclear)

Fusiite: Hipaleonia Memocradil, 5.4, ) Elaboracldn: FOR

A junio 2020, el valor de la carters cedida al fideicomiss an garantia de la deuds de |la emisidn de VCN's asciende a US
#17.1 millones. El valor de los avallos sobire los bienes de las hipotecas cedida a favor del fideicomiso asciende a US §
45 milionas, En adicidn a o anterior, Hipotecaria Metrocredit, .4, estaba en proceso de cesidn vy registro de los contratos
hipotecarios para cubrir VCN's en circulacidn por la suma de US § 16.5 millones. En al siguients cuadro se muestra el
defalle de cada una de las sefies de la presente emision:

Manto
1}_’;‘“;'“ Serle  Aprobado Manto colocads de PP Plazo Fiduciaria
{US3 Millopes) Interés
WONs BL 2,000,000 2,000,000 B.755 ABADE2020 1 afin Cantral Fiduciaria
WON= Bi 00,300 &00,000 B.75% 240802020 1 efin Cantral Fidudiaria
VENS 8o 500,000 500,000 B.75% Rl el e kin 1 afio Cantral Fiduciaria
VEN's EP 1,000,000 1,000,000 B.75% ATGE2020 1 aifa Central Fitudiaria
VNS BQ 1,000,000 1,000,000 B.75% OFe2020 1 2o Ceniral Fiduoana
VIIN's BR 1.000.008 1.000,000 E.75% 1&M0/2020 1afo Centml Fidudaria
VCN's BE H00.000 B0G.000 B.75% 2aM1082020 iade Central Fidusiana
WEN s BT 1,000,000 858,000 B.ra% 011112020 1 afic Central Fiducianz
WEME BLU SO0,000 500,000 B.75% 12M15020 1 afio Canbal Fidusiarz
WONE BY 2,000,000 2,000,000 B.T5% DR/ 202 1 ano Central Fiduciara
VIGN's B 725,000 25,000 B.75% DB 2021 1 ann Cantral Flduciara
VGNs D 2,040,000 2,040,000 B.r5% DBAOi202y 1 afia Canirz! Fiduclana
VONS EY 1,800,000 1,900,000 6.75% 14012021 1afio Ceniral Fiduciariz
VEN's EZ 100,000 1,000,000 G.TEM 2400712020 B meses Ceniral Fidudiaria
VICHN's CA 1,000,000 1,003,000 875% FEM2020 9 meses Central Fiouciara
WCHN's CB 1,500,000 1.500.000 E.75% 202021 1 afa Caoniral Fiduciaria
VCN's (5 1,485,000 1. 485,000 E.75% 2502021 1 afo Central Fidusiara
VEN's BX 3,000,000 4,000,000 B.T5% 2E022021 1afo Central Flduciasa
VEN's GF S00,000 500,000 BTE% 121053:2029 1 afo Central Fiduclara
WEN's 5 S00,200 500.000 B.75% 21033021 i afio Central Fiduciariz
WEN's CH GO0, 00 500,000 B.T5% OEMEE0ET 1 afio Central Fidugiaria
VO CE 300,000 200,000 G6.T5% 010302 1 afe Central Flduciara
VO = | 200,000 200.000 B.TS% 0407021 1 afig Cartrsl Fiduciars
WENs CJ 200,000 &0,000 B.TS5% 25002 1 afic Canlwal Fiduciana
WCN's CK 500,000 148,000 B.75% 0512000 1 afie Cantra! Fiduciara
VONE CL 2,006,000 1,234,000 6.75% D iQA2021 10 meses Central Fiduciaria
VONS o 1,770,000 1,190,000 £, 75% D202 10 meses Cantral Fiduciara
VONS G 1,224,000 1.011,000 5.75% DE0E2021 1 afia Canlral Fidusaria
VCN's cP 1,500,000 1500000 8,750 df142020 b meses Central Fidudaria
VCN's [ele] 1.000.006 1.000.000 .75 04052029 1 afo Ceniral Fligudara
WIIN's CR 500,000 500,000 B.75% L0520 1afm Ceniral Fidudiaria
TOTALES 33,650,000 37,322,000

Fuente; Hipoecars Mesrasnedil S8 ) Elboracion: PCR

Para junio 2020, &l nivel de endeudamiento de |a emision (WCN'S { patrimonio} representa 1.9 veces el pafrimonio v 2.8
veces el capital pagado del emisor (VCN'S / capital pagado).

Programa de Emision de Acciones Preferidas Acumulativas por USD 10,000,000.00
El programa de emisién de Acciones Preferidas Acumulativas por un monto de hasta Diez Millonas de Ddlares de Estados
Unides de América (USE 10,000,000.00), segun se describe en &l siguisnte cuadro resuman:

—

Emisor: Hipotecaria Metrocradit, 5.5

i n Acciones Preferidas Acumulatvas con derecho a reclbr dividendos cuando éstos sean declarades por la Junta
it Directiva v con prefarencia a los tensdores de las acciones comunes, pero sin derechs a vez ni vato.
Moneda: Ciares de Estacas Unidos de Amdrica

Manto de la oferta: USE 10,000,000
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Las Apcinoes Preferidas tendrin un valor nominal de M Dolares (USD 1,000,000 cada una. v serdn emilidas

VYalar nominal y denominaciones & varas gefes. en denominaciones de M Ddlares (WS 1,000.00) o s mddtiples. en forma nominativa y
registrada,
Cada Accidn Preferida sera oirecida inizialmente a la venta en el mercado primarlo ¢n la Bolsa de Valores de
Praecio inicial de venta: Panarna, 5.4, & 100% de sy valgr nominal. El Emisor podrd variar de tiampo an lempa, 2l precic de venia
finicial,

El amizer nolificand a la Supenntendencia del Mercado ds Valores, la Bolsa de Valores de Panams, ¥ a

LelinClear las siguientes térmings y condicianes de cada una de las Seres a emitr al menos dos {2} Dias
Fecha de oferta Habiles antes e la Facha de Ofera de cads Sere, medlants suplermentn 3 Prospects Informative: 3 Sera, |s
Feena do Clerta, el monts v canlidad de acciones. 1z Fecha de Emisicn, 1a 1823 de inletés equialants para el
compute del page del dividendo, los Dias de Pago de Dividendos, una vez los mismas sean declarados.
Las Acclones Frefendas Acumalativas devengaran un dividendo anus! acurmulative, sobre su valor nomenal de
la siguiente manera: una vez que |3 Junlz Directiva hava declarads |os dvidendos de las Acciones Preferidas,
cada Tenedar Registradn devengard un dividendo equivalents 2 una tasa de interds anual que serd fja v qus
serd detarminada por el Emigor, segun la demande el mercada,

Dividendos (acumulatives)

Garantias: Nee cueents con garantias reales ni personales, ni con un fordo econdmica que garantice ef pago de dividendos,
T . Les Traspasos entre Paricipantes serdn sfectuados de acuerdo con ias reglamentos v procedimientos de
raspasa:
LatinClear.
Las Acciones Preferidas podrin ser redimidas en fonniz pansial o iotal, 2 opodn del Emisor, luego de
Redencidn anticipada transcumdos 5 afios dasde |a Fecha de Emisién de 13 raspaciiva Serie a redimir, oe acuerds con el mecanisma

establenicdo en la Seccidn VI, A Numeral 16 del Prospects Informativo.
En el pvento de liquidacidn o disclasidns del Emisor, las Acclones Preferdas tendran predacidn de cobrn sobnes
las aocionas comunes del Ermisor.
Los fendos netes de la emizion (USD 9,836,758) serdn viilizados para provesr capilal adisional al patimaonia
del Emsor con ef propdsito de financiar & crecimienlo de sus activos productivas
Agente de pago, registro v redenciGn: Cenfral Fiduciaria, 5.4,
Agente de custodia de valores: Central Latinoamericana da Valores — LabnClear
Fuenie: Hipetacaris Melirosedn, 24, | Elabaracidn: FOR

Prelacion:

Uso de los fondos:

= La periodicidad de pago de los dividendos devengados por las Acciones Preferidas serd frimestralmente, desde
la Fecha de Emision respectiva hasta la Fecha de Vencimiento o de Redencidn Parcial o total de cada Serie da
haberla. El pago de dividendos, una vez declarados, se realizard mediante cuatro pagos trimestrales y
consecutives, por imestre vencido (cada une, un *Dia de Pago de Dividendos™),

= El Emisor no garantiza el page de dividendos. La declaracicn de dividendos le comespende a la Junta Directiva
gue es la que gjerce el control absoluto y la direccidn plena de los negocios de la sociedad,

Es impartante destacar que s emisidn de acciones preferidas no cuenta con garantias reales ni personales, ni con un
fondo econdmico que garantice el pago de dividendos. De esta manera, las fondos para a redencion parcial o total de las
acciones preferidas provendran de los recursos generales de Hipotecaria Metrocredit, 8.A., considerando a susencia de
un fando de amortizacidn. Asimismo, las acciones preferidas estan expusstas a una reduccion en su precio en el mercado,
producto de un posible aumento en las tasas de interés del mercado. A junio 2020, han sido vendidas 390 acciones, ko
cual fotalizd un capital pagado de BY. 390 mil.

Proyecciones financieras

D= acuerdo con las proyacciones financisras, el emisor muestra adecuados niveles de liquidez, por lo que la cobsrtura de
intereses se consldera suficiente para mantener el desempefio de Hipotecarla Metrocredit, 5.4, Para el periodo de 2020
a 2024, la institucion proyecta sus ingrescs a traves de intereses ganados con un promedio de participacion de 84.8%
sobre el lotal de ingresos; ingresos por plazos fjos con un promedio de 5.7% de participacidn y otros ingresos con un
promedic de 8.7%. Para el calcule del crecimiento de los Ingresos se estima un crecimiento interanual promedio da 2.6%,
donde en 2022 se espara el mayor crecimiento por ingresos de 4%, en contraste, se estimd un menar crecimiento de los
ingresos para el 2021 de 0.03%. Para ef cierre de 2020, se estima un crecimiento de 5.6%, lo cual se acerca al crecimiento
demostrado en los ingresos a Junio 2020 (+4.8%), asimismo el emisor espera generar ingresos por un total de B/ 229
millanes, sin embargo, a junio 2020 los ingresos ascendisron 2 B/, 10.1 millones.

Con respecto a |os gastos generales, la Hipolecaria espera tener un crecimiento promedio interanual de 2 2%, deonde los
que presentan mayor participacion son los honorarios por senvicios y comisiones (18%), salarios y olras remuneraciones
{8%), publicidad y propaganda (3%), Para el clerrs del 2020 se estima un incremento en los gastos operativos de 2.9%,
sin embargo, 2 13 fecha de analisis, junio 2020, los gastos operativos demostraron una disminucion interanual de 15.1%.
Derivado de lo anterior, 5e espera que los ingresos proyectados sean suficientes para cubrir los gastos totales.

FLUJO DE CAJA PROYECT

i

Ingresos Totales 22,587 668  Z2.805.660 23823317

118,715,258

Ingrescs Intereses 19424 530 18356220 20,185,545 20992658 2159709 101 566680
Ingresos Flazos Fijos 1,289.273 1,315,063 1,341,365 1,368,192 1,585,556 5,7089.453



Dires Ingresos 2183861 2238376 2296408 2340000 2385300 11430845

Gastos operativos 8,251,527 8,415,820 8,608,037 B,514,570 6,833,546 43,004,600
Campos Bancarios 8,647 12537 13,79 18170 16,687 66 B33
Salarios y otras Remunerscionss 1230787 1292327 1355843 1424700 1496030  GR00.877
Prestaciones Laberales £0,258 63,271 66,434 9,756 73244 332463
o aeePorSenicos Proleskonales ) yesgiey  SOBASE  SEvEIBd  KORTHS  A41iSE2e 19381542
Alquiterss 360,594 368,112 575,474 352,984 290,543 1,875,108
Blectricidad, Agua v Tekéfono 190,547 154,154 196,037 201,998 206,033 890,574
Mantenimignta v Reparacionas 190,301 188,518 209,807 230,267 231312 1.051,534
Papelerfz y Otiles de Oficing 109,875 112,070 114,312 116,548 118,850 571,783
Vigilancia y Seguridad 24.072 24,554 25,045 25,548 25,087 125,274
Fublicidad v Propaganda 646,868 £59.308 B72,002 656,462 To0,191 5,355,379
Compusiibles y Lubricantes 57,758 100,723 103,744 205,257 110,062 518,175
Segusos 175,760 164,558 193,785 203,475 213 548 571,237
Impussios 473,181 452,108 511,782 532,264 E53554  £562.89%
Visjes 21,191 21,514 22,047 22,488 22,837 10,276
Vidticos 18470 18,897 19,653 20,438 21,286 415
Diesas 2000 2,000 2,000 2,000 2,000 10,000
Donaciones 40,444 50,435 51,441 52,470 53,520 257,308
Otros gastos 1,018 683 810,562 792,535 563,863 SERGID 3809472
EEITDA 14666141 14480740 15274280  15BEE.27T8 16454018 76,711,338

Fuente: Hipalosara Kaltroeracit, 5.4, [ Elaboracitn: PCR

Evaluacién de Indicadores de Cobertura Proyectados

Respecto a la evaluacion del EBITDA, se prevé que la razdn de EBITDA sobre los Gastos Financieros presente una
cobertura promedio de 1.20 veces. A junio 2020, el EBITDA demosird una cobertura sobre los gastos financierss de 1.2
veces lo cual se ajusta a lo provectada,

HE

EBITDA 14666181 14439740 15214260 15386278 16,454,919 15342272

Gastos financierns 12,248,875 12,037,302 12,678,913 13,181,507 13,7462 12,778,950
EBITDAgsstos fnancieros 1.2 1.2 12 1.2 1.2 12

Flujo de czja 2416326 2452 436 2,534,367 2,704,771 2,708,708 2,563,322

Filje de-caia ssumilads 2416326 CASEBTES 7403133 10107903 12B1E603 752547

Fuanta; Hipoiccana Metoonadil, 5.4, | Elaboracian: FCR
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Anexos

8 Ge : Ik [T e
d:l;i:;:c General Hipotecara Metrocrodit [ cifras an milke: e dicAT dlc4E

Activos 1246278  150,848.5 169,B64.E
Disponibilidades 26,3373 40,317.0 e e bR
Friversicnes 1,850.0 2.100.0 35118
Prestamos bruios 093,544 .5 1045313 1316768
Otros actves comantas B4E.5 1,682 1.968.4
Propiedades deponibles para la vanda TBS Aty B25.0
Frapiedad, mobiliario da oficing, equipos y mejoras 14443 1441.4 14854
Cros activas no comentes 7276 TEIT 1.282.3
Pasivas 114,746.5 139,060.9 156,817.3
Sobregircs bancarios 124710 G656 10408.5
Cuentas por pagar — provesdongs 1507 248.0 20B.T
Y.G.N por pagar 36.842.0 3.2680.0 34.673.0
Pristamos por pagar - bancos {camiente) &,890.4 B,644.0 32086
(tros pasivos comentes 36686 4,014.1 10216
Bonos por pagar 31,0360 61,0610 E1,326.0
Fréstamos por pagar - bancos (ne carriente) 4.801.5 49831 &0
ros pasivos no corrlantas (intereses ao devengados) 18,9544 18,197.2 26,0869
Patrimonio 88114 11,7876 13,0474
Capital en acciomes 8,000.0 10,000.0 10,500.0
Acciones preferidas o0 0.0 0.
Liilidardes no distribuidas a11.4 17675 2547 4
Pasivos + patrimonio 124627.9 150,B4B.5  169,864.8

Fusnte: Hipobucaris Motroored, 5.4, § Elaboraeian) PCR

=
Ingresos financieros 13,7122 13,0126
Intereses ganados 124455 11,2048
Ingreses - gastas mansio 5662 6252
Intereses ganados — plagns fjos TO0.5 1.092.6
Gastos financieros 56709 6,589.8
Intersses bancarios 0.0 0 0.
Intereses financlercs 5541 1,268.8 18707
Inlerases de banas B 35.3 6,620.9 Tooan g
Margen financiero bruto B0323 51272.8 B,S35.0
Ofrag ingresos 1,688.5 1,761.4 21556
Gastos de provigan o0 0.0 o
Margen operacional bruto 9,620.8 T,904.2 11,080.6
Gaelos de operacion 75454 T,83480.9 26874
Margen operacional neto 2,075.4 10234 21831
Ganancia/Pérdids en venta de Dien mmusble 0.0 1,022.0 £8.9
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 20754 21154 22830
Irpussle sobre la renta causado 3774 1609 2198
E:gl}da axlracedinaria ne récurrenle (Balkoa Bank & Trust 0.0 0.0 500.0
Utltidad neta 1,698.0 19545 1,563.2

Fusnte: Hipatocaria Metoonadil, 5S4, ! Elaborackén: POR
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100,205.4
23 666
3.944.5
1588280
2.078.1
12613
1.380.4
2,046.2
184,450.1
75476
2674
32,7840
1.348.1
G03.2

T12.062.0.

0.0
29,867.9
14,645.3
11,000.0

oo

3.845.3
198,285.4

11.200.3
B.558.1
25411

27249
3673
0.0

23576

Jun-a
185,646.6
26,4082
36118
1458438
32,0603
12613
1.447.3
22241
171,654.3
10,3837
Z16.4
31.787.0
1.868.7
8552
a7.80%.0
[N
284427
13,9524
10,5000
(E8]
34524
1B5,646.6

462.2
A3TEDO
4.B20.5

THE.6

0.0
5,579.1
4,3353
1.243.8

43.5
1,287.3
115.1

oo

1,172.2

Jum-2i

207,941.6
20,7482
35045
165,085.0
23581
42489
1,331.4
2.1684.5
181,740.8
98057
4E0.0
31.392.0
1,315.2
4443
120,402.0
0.0
28,0107
16,200.6
11,000.0
300.0
48108
2078418

2.680.7
1.142.8
128
1,185.6
117.8

00

1,038.0



Liguides Inmediata
Liguidtzz Mediata
Solvencla

Patrimonio @n ralacion a Actives
Fasivo en ralacion a Activas
Pasrimonic sabre Pasivo
Patrimanio sobre Carlera de Créditos
FPatrimanio sobre Depésitos
Fasivo sobre Patrimonio
Rentabllidad

ROAE

LTS

Eficlencia oparativa

Calidad ds Activas

Morcsidad de cartera

Loan fo Valus

Garaniias sobre cartera bruta
Margenes de Utilidad

Margen Franciero Bruto
Margen Operacienal Bruto
Margen Operacional Meto
Margan de Uthidad Mets

www. ratingsper.com

2557
308%

B0
92.0%
6%
10.6%
10.8%
11.6

18.0%
1.6%

T34%

0.27%
45.9%
217.7%

S8.6%
2%
15.1%
12.4%

34.5%
36.3%

T.E%
92.2%
B.5%
11.5%
10.%
e

18.0%
1.6%

BY. 1%

CL24%
A45,7T%
218.9%

AT 1%
B0.TH
7.5
15.0%

7%
22.3%
B.5%
B.a%
10.1%
120

128%
1.0%
a0.2%

D425
AB.TH
205.4%

40.0%
B0.8%
12.0%
B.5%

Fuanta: Hipotecana Melracredit, 5.4, | Elaboracion: PCR

T4%
82.8%
8.0%
8:3%
26%
12.4

16.5%
1.3%

TEAYN

50.5%
197 6%

A7.0%
56.1%
15.2%
11.8%

48.9%
5Ta%
12.8%
12.1%

17.6%
20.1%

TER
492.2%

9.8%
a4.5%
11.8

13.6%
1.1%
TE.3%

0.54%
50.7%
187.2%

42.1%
4T.T%
11.3%
10,.3%
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VII - DECLARACION JURADA




REPUBLICA DE PANAMA
PROVINCIA DE PANAMA

NOTARIA PUBLICA UNDECIMA

Circuito Notarial de Panama
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NOTARIO
AVENIDA SAMUEL LEWIS, CALLE 55 OBARRIO TELS.: 382-6287 | 382-6288
EDIFICID PLAZA DBARRIC, correo: notariallpanamai@gmall.com
PLANTA BAJA LOCAL 4
... 24 marzo 22
ESCRITURA N°® DE DE DE20 .

POR LA CUAL:

DECLARACION NOTARIAL JURADA
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rostauassssw | NOTARIA PUBLICA UNDECIMA

T T r——— Circuito Notarlal de Panama
REPUBLICA DE PANAMA

DECLARACION NOTARIAL JURADA

Fr Iz cindad de Panamd, Capital de la Replbiica y Cakecera del Circuitc Motarial del misma nambre, a los veinticuato

[24) dias gel mes de marao de’ aho das mil veintidaos (2022), 2nte = ALEXANDER VALENECIA MOREND, Notariz Pablico
Urdecima del Jrcoita Notarial oe Panama, varan, panamefio; mayor de edag, casace, partador de la céculz ce
Identicad personz’ numero cinco - setecientos tres - seiscertos dos 15-703-602), compareceron personalmenle:
1DSE MARIA HERRERA, vardn, panzmefio, mayor de ecad, soltarn, administradar, vecing de esla ciudad, portador de
la cédula ge identidad osrsonal nimers scho — ciento noventa y cince — achociertos treinta v das (8-195-832), en su
candician de Fresidents; CARLOS HERRERA CORREA, varan, panamefo, mayor de edad, masadn, comercianie, vering
de esta ciudad, partador de la cédula de identidad personal nimers nueve — cienlo diecocho — doscienios cmen (9
118-305), en s condicién de losorera: v JOSE MARIA HERRERA CORREA, vardn, panamefio, mayor ca edad, casado,
administradar, vediro ce estd cludad, podlador de o cédule de identidad persoral numero acho - coscientos
veintilrés — dos mil doscientos veinte (802723 3230), en su condicidn de Gerentg Gersral, de HIPOTECARIA
METROCREDIT, 5.A,, Zociedad Andnimz capidemenle ragistrada o la MNeba doscientos noventa y tres =l novecientos
cuarenta y bno (293941), Rolle cuzrentz v cuatro mil cincuerle v cioco (44035), Imagen coro coro cuarsnta ¥ once
[C045), de la Seccior de Micropeliculas Mercant!! del Begistre Poblico, zodos con residencia en Parama, Distrilo de
Fanama, Fravinciz de Parama, personas @ quienes conozco v 3 finde dar cumplimeato a las disposicionas contenidas
on ol Acuerds siete-cero dos (7-02) de calores (14) de actuore de dos mil dos (2002) de la Comisién Nacional de
Vilores de la Replblica de Paramé, v mea solicitaron hiciera constar en forma 2testacidn notarizl ozjo 13 gravedad del
Juramiento yoen conacimiento deolas consecuencias que enciera el falso testimonic reguado oor el articulo
trescienios ochenle y cincn (385 del Cadiga Penz), 2l suserdie Notario hacs constar que a los sofores se les tomo e
juramento de rigor, prometiendo decir b werdad v de esz farma manifestznds o siguienis—

4) Gue cada uno de los lirmantes ha revisade o fstado Franciers Anual eorrespondiente a HIPOTECARIA

METROCREDIT, 5.A. - e

0} Que a sus juicios, los Fstados Finangioros no contiengn infarmaciones o declaraciores falsas sobee los hechos da
impartanca, ni amiten informacian sabre beckos de impartancia que deban ser ivulgados en virtud del Docreta Ley
una (1) de mil noveclentos noventa y nueve (1999) v sus reglamentos, @ gue deban ser divulpacos para que [as

ceclaraciones hechas en dicho informe no sean lendendiosss o ongafiosas a 1@ luz de las circunstancias en ks que

fugron hechasr—r—-—r———-

o) Qe 3 sus jUicios los Esladas Mnanoeros Anuales y caalquies atra mlormacian financiers incluica an los mismos,

representan razonablomente en todos sus aspect

4 condician finandera v los resullados de las pperacianes de




o]

—

HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A., pars ¢l pericdo carrespondiente del uno (1) de cnere de dos milveintivnge (20217 al
treinta y uno (37) de didiembre de dos mil veintiuno (3027)

d) Que los frmantes: do1) Son responsables del establzcriento yomantenimientn de contrales mrernos en la
smpresa; 3 Han disefiuco los mecanizmos de conbrol interno que garanticen que tods @ informacdn de

impormancia sobre HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A., sean hachas de su canocimienta, sarticutarmente duranis el

pericdo en el que oz reportas han sido preparados; ¢.3) Han evaluade Ia dividad de los controlas intermos de
HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A., dentro de los noventa (90) dias previces a la emision de os Eatadas Fraanceos; d.4)
Hian presentado on los kstados Financicros sus conclusiones soore 13 efectividad de os cantrales internas con base en

las avaluaconss electuadas a ssa fecha, £ i e e S s

2] QuUe cada uno e los firmantes ha revelade a los audilores BARRETO Y ASOCIADOS, Io siguicnte; e.1) Todas las

deficiencizs sign ficativas gue surjan 20 el marca dal dise™o v speracian de los conlrasas mternos, que puedan afoctar
regativaments i capaodad de HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A., para repistrar, procgsar y renooiar informacon
financiera, e indicando & los suditorss cualguier debilidad exiszente en los cantroles internes; ©.2) Cuaiquier lraude,

de imoortancia o ne, cue involucre ol administracion U otres empleados cue gjerzan wnrol signilicalivo en la

weiom de los cantrales ternos de HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A-—— e
[} Cie coda uno de los firmantes ha revelzca 3 s auditares exiermos [ sxistenciz o no de cambios sianificativios en
Ioe controles internos de HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A., o cualesiguiers otros factores que puedan afectar en

forma impartante tales controles con osterordad 2 la fecha de su evaluazidn, incluyenoo 3 farmulacion ce accianes

corract on respecto 3 deficencias o debilidadas de importanca dertro de 13 e Ores s e
Lsta ceclaravitn o basemaes para sor presentadz ante la Superintendenca aol Mercado de Valoras, -———————————

£l suscrito Naotara hacer canstar que ung vez fue recopida |3 deposicicn notaral de los declzrantes, e les dia leclura

intogra de la misma y raiteracion ce

sontenido del articulo trescientos ocnenta v cinco (38Y9] del Cadigo Penal sabre el
faiso testimonio, manifestanda su conformidad con el texto leido y firméndala coma muestra de su acepiacian,———

Porsu leco, los comparedontes Aacen constar: 1. Qus han vodficado cuidadosamen s

s nambres y apellidos, el
nimera de sus documentos de dentidad v oaprugban este instrumento conforme estd redactado. 2 Cue la
declaracion contanida en este dosumento corresponde 2 @ verdad v &l que han expresado lnremsnte y que 2sumen

de mods cxclusive, la resoonsatalic

sobre o manifestade por ellos. 3 Que szoen gue la Notars responde solo por

la repuluridad formal de les Tnstrumentos que 2utoriza, no de la veracicad de lss doclaraciones de los olurgantes, ni de

la autenticidad o integridad de los mismos.— e

Asi terminarcn de exponer los daclarante o leids como les fue este eilipenon en presenca de las 1estipos
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Circuito Notarial de Panama
REPUBLICA DE PANAMA

instrumentales ‘SILVIA CRISTEL HERNANDEZ ARAUZ, mujer, panamefia, con cédula nimero cunbro — setementos
digciseis — ciento sincuenta y nueve (4-715-159) v MILENYS MASSIEL WALTER BETHAMCOURT, mujer, parnameria,

oortadora de fa cédula de idenlidad persendl namaro scho — schocenles sesenla — duesclentos cuarenta y dos (8-860-

242}, ambas mayares de edad, wecinas de esta ciudad, a quienes conozco v declara hakiles para este cargo, 13
encontraron conforme, le impartiercn su aprebacian y la firmzsn todos pars constanciz, ante mi, 2l Motario, que doy

Fgi———

JOSE MARIA HE LOSHERRE

-~

SILVIA CRISTEL HERNANDEZ ARAUZ
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Notario Piblico Undécimo,




VIII- DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de
octubre del 2000, el emisor debera divulgar el Informe de Actualizacién Anual
entre los inversionistas y al publico en general, dentro de los noventa dias
posteriores al cierre del gjercicio fiscal, por alguno de los medios que allf se
indican.

1. Identifique el medio de divulgacion por el cual ha divulgado o

divulgard el Informe de Actualizacion Anual y el nombre del

medio:

El envio, por el emisor o su representante, de una copia del informe
respectivo a los accionistas e inversionistas registrados, asi como a
cualquier interesado que lo solicitara. Adicionalmente el mismo sera
publicado en la pédgina de la Bolsa de Valores de Panama.
www.panabolsa.com

2. Fecha de divulgacion.

El emjsor|estary] distribuyendo copias de este informe durante la primera
semarfa de| mesjde abril de 2022.

José Maria H
Presidente

Nota: “Este documento ha sido preparade con el conocimiento de que su
contenido serd puesto a disposicién del piblico inversionista y del piiblico
en general”
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