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I PARTE:

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

i. LIQUIDEZ
Al 31 de marzo del 2018 el emisor cuenta con B/. 247,268 en depdsitos a la vista y
B/. 105,682 en cuentas por pagar con vencimientos a un plazo menor de un afio. El ratio
de liguidez indica que los activos corrientes a la fecha son suficientes para cubrir los
pasivos corrientes 0.87 veces,

(en USD) Interinos Auditados
31 de marzo de 2018 30 de junio de 2017

Activos Corrientes

Depbsitos a la vista 247,308 23,529
Intereses por cobrar 311,246 318,974
Total de activos corrientes 558,614 342,503
Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar 105,682 47,150
Intereses por pagar 534,270 335,112
Total de pasivos corrientes 639,952 429,412
Ratio de Liquidez 0.87 0.80

ii. RECURSOS DE CAPITAL
Al 31 de marzo de 2018 el Emisor contaba con un capital pagado de B/. 260,000
correspondiente a la capitalizacion de la empresa.




iil, RESULTADO DE OPERACIONES

Al 31 de marzo del 2018 los ingresos del emisor totalizan B/, 5,801,283 provenientes en un
99% a los ingresos por intereses sobre préstamos y 1% de ingresos por comisiones y otros
ingresos. El total de los gastos generales fueron de B/. 7,744 y los intereses y comisiones

pagadas ascendieron a B/, 5,797,360. La pérdida neta es de B/. 3,491.

A. PERSPECTIVAS DEL NEGOCIO

Prival Finance, S.A. es una sociedad anénima que opera bajo las regulaciones de la ley
panamefia. Esta sociedad fue constituida con el tnico proposito de servir de vehiculo en la
participacion de Créditos Subyacentes que cumplan con las condiciones generales de riesgo
descritas en la Seccion IT1.A. 11 del prospecto informativo, por medio de emisiones de Notas

a través de la Bolsa de Valores de Panama.

II PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Ingresos por Intereses y comisiones 1,890,759 1,951,305 1,959,219 1,948,322
(Gastos por Intereses y comisiones 1,866,363 1,964,285 1,966,712 1,953,601
Otros Ingresos - 214 116 51,043
Gastos de Operacion 2,762 3,027 1,955 14,787
Utilidad o Pérdida 21,634 (15,793) (9,332) 30,977
Acciones Emitidad y en Circulacion 100 100 100 100
Utilidad o Pérdida por Accion 216.34 (157.93) (93.32) 309.77
Utilidad o Pérdida del periodo 21,634 {15,793) (9,332) 30,977
Acciones Promedio del Periodo 100 100 100 100
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Préstamos por cobrar 101,920,246 | 101,954,621 | 103,712,293 | 104,403,714
Activos Totales 102,205,666 | 102,286,190 | 104,303,832 | 104,747,636
Deuda Total 102,248,952 | 102,351,110 | 104,352,959 | 104,419,852
Capital Pagado 260,000 260,000 260,000 260,000
Batrimonio Total (43,286) (64,920) (49,127) (11,130)

Dividendo/ Aceidén Comiin N

Deuda Total + Deposito/Patrimonio {2,362.18) (1,576.58) (2,124.15) {9,381.86)

Préstamos/Activos Totales 1 1 I 1

Gastos de Operacion/Ingresos Totales 6.00 0.00 0.00 0.01

Morosidad/Reservas N/A N/A N/A N/A

Morosidad/Cartera Total N/A N/A N/A N/A
111 Parte

Estados Financieros

Ver Anexo.

IV Parte
Divulgacién

Una copia del informe de actualizacién trimestral serd enviada en el mes de mayo del
2018 a los accionistas e inversionistas registrados, asf como a cualquier interesado que lo
solicite.

an Carlos Fabrega
Representante Legal



Prival Finance, S.A.

Estados Financieros por el periodo terminado el
31 de marzo de 2018.

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de
que sy contenido serd puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general”
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Finance, S. A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Prival Finance, S. A., en adelante la
Compaiifa, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de marzo de 2018, y los estados de
utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el trimestre terminado en esa fecha, y notas,
que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compafifa es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 — Informacién
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera y por el control interno que la
administracién determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que estén
libres de representaciones errdneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Piblico

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

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

Consideramos que la evidencia de la revisidn que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base
razonable. En nuestra consideracién, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacién financiera de Prival Finance, S. A,, al 31 de marzo de 2018, y su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por el trimestre terminado en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad No. 34 — Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera.
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Lic. Milagros Guerrero
C.P.A. No. 8743

22 de mayo de 2018

Panama, Repiblica de Panama

Py



Prival Finance, S.A.

Estado de situacion financiera
al 31 de marzo de 2018
(En balboas)

Notas Marzo Junio

2018 2017

Activos
Depdsitos en bancos 6 247,368 23,529
inversiones en valores - 283,526
Préstamos por cobrar 6,7 101,920,246 104,403,714
Otros activos 6 38,052 36,867
Total de activos 102,205,666 104,747 636
Pasivos y patrimonio
Pasivos
Financiamiento recibido 6 - 269,504
Documentos por pagar 8 102,143,270 104,419,852
Ctras cuentas por pagar 6 105,682 98,075
Total de pasivos 102,248 952 104,787 431
(Posicion) patrimonio
Acciones comunes 9 260,000 260,000
Déficit acumulado (303,288) (299,795)
Total de (posicion) patrimonio {43,286) (39,795)
Total de pasivo y (posicion) patrimonio 102,205,666 104,747,636

Las notas gue se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.




Prival Finance, S.A.

Estado de ganancia o pérdida y otro resulfado integral
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018

{Fn balboas}
Notas 2018 2017
Marzo Marzo
Mensual Acumulado Mensual Acumulado
Ingresos por intereses 6 653,151 5,801,283 671,269 5,757,628
Gastos por intereses 5 (621,101} (5,780,595} (670,547) (5,755,327}
Pérdida neta por intereses 32,050 20,688 722 2,301
Ingresos por comisiones - - - 100
Comisiones pagadas 6 (1,868) {16,765} (1,974) {18,546}
Pérdida neta por comisiones (1,868) {16,765) {1.974) {18,446)
Otros Ingresos - 330 - -
Gastos
Honararios y servicios profesionales (150) {150} {(1,255) (7,314}
Impuestos (915} (7,239) (407) {10,062}
Otros - (355) - {1,605}
Pérdida antes del impuesto sobre la renta 29,117 (3,491} {2.915) {35,128}
Pérdida del periodo 29,117 (3,491) (2,915) {35,126}

Las notas que se acompanian forman parte integral de estos estados financieros.



Prival Finance, S.A.

Estado de cambios en (posicion) patrimonio
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
{En balboas)

Saldo al 30 de junio de 2016

Peérdida del perfodo

Saldo al 31 de marzo de 2017

Saldo al 30 de junio de 2017

Pérdida del periodo

Saldo al 31 de marzo de 2018

Acciones Déficit
comunes acumulado Total
260,000 (244,721) 15,279
- {35,126) {35,126)
260,000 (279,847) {19,847)
260,000 (299,795) {39,795)
- (3,491) (3,491)
260,000 (303,288) (43,288)

Las notas que se acompaiian forman parte integral de estos estados financieros.
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Prival Finance, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En batboas)

Notas 2018 2017
Flujos de efectivo de las actividades de operacién:
Pérdida def periodo (3,491} (35,126)
Ajustes por;
Ingresos por intereses {5,801,283) (5,757,628)
Gastos de intereses 5,780,595 5,755,327
(24,179) (37,427)
Cambios neto en los activos y pasives de operacion:
Disminucion en inversiones 283,526 -
Disminucién (aumento} en préstamos por cobrar 2,475,740 (14,500,000)
Aumento en otros activos {1,185) {17 ,678)
Aumento en otras cuentas por pagar 7,607 23,961
2,741,509 (14,531,144)
Intereses recibidos 5,808,011 5,627,687
Intereses pagados (5,581,437) (5,854,638)
Efectivo neto proveniente {utilizado) de las actividades de operacion 2,969,083 (14,758,005)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Financiamiento recibido 6 {269,504) -
Producto de la emisién de documentos por pagar - 15,000,000
Cancetlacién de documentos por pagar (2,475,740) (500,000)
Efectivo neto utilizado (proveniente) en las aclividades de financiamiento (2,745,244) 14,500,000
Aumento (Disminucidn) neto del efectivo 223,839 (258,095)
Efectivo y depdsito en banco al inicio del periodo 5] 23,629 302,865
Efectivo y depésito en banco al final del periodo 6 247 368 44770

l.as notas que se acompaiian forman parte integral de estos estados financieros.




Prival Finance, S_A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado e! 31 de marzo de 2018
(En balboas)

1. Informacién general

Prival Finance, S.A. (la “Empresa”), se constituyé de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Panamd, mediante
Escritura Piblica No.8467 del 31 de mayo de 2011 para dedicarse principalmente al negocio de inversion y participacion
en financiamientos.

La Empresa se encuentra regulada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama por medio de la Ley No.
67 del 1 de septiembre de 2011 v Decreto Ley No.! de 8 de julio de 1999, v sus acuerdos reglamentarios, por el cual se
crea fa Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd y se regula el mercado de valores en Panama.

Mediante Acta de Junta Directiva del 9 de junio de 2016 Grupo Prival aprobé la distribucién de un dividendo en especie
a sus accionistas compuesto por la totalidad de las acciones de Prival Finance, S.A., sociedad que dejé de ser subsidiaria
de Grupo Prival, S. A,

Las oficinas de la Empresa estan ubicadas Calle 50 y Calle 71 San Francisco, Republica de Panama.

2. Aplicacién de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NILF’s)
2.1  Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros

No hubo Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s) o Interpretaciones a las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (CINIIF), efectivas para el afio que inicié el 1 de julio de 2016, que tuviera un efecto
significativo sobre los estados financieros.

2.2 Nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas, pero atn no efectivas

La Empresa no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas que han sido emitidas, pero atin
no son efectivas.

NIIF 9 . Instrumentos Financieros: Clasificacidn v Medicién

NIIF 9 - Instrumentos Financieros (versién revisada de 2014);

. Fase 1; clasificacion y medicion de activos financieros y pasivos financieros;
. Fase 2: metodologia de deterioro; y
Fase 3: contabilidad de cobertura.

En julio de 2014, el JASB culmind la reforma y emitié la NIIF 9 - Contabilidad de Instrumentos Financieros, que
reemplazard a la NIC 39 - Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion,

Al compararla con la NIIF 9 en su versidn revisada def 2013, la versién del 2014 incluye modificaciones que se limitan a
los requerimientos de clasificacién y medicién al afiadir una categoria de medicién (FVTOCI) a “valor razonable con
cambios en otro resultado integral” para ciertos instrumentos de deudas simples. También agrega requerimientos de
deterioro inherentes a la contabilidad de las pérdidas crediticias esperadas de una entidad en fos activos financieros y
compromisos para extender el crédito,

La NIIF 9 finalizada contiene los requerimientos para: a) la clasificaciéon y medicion de activos financieros y pasivos
financieros, b) metodologia de deterioro, y ¢) contabilidad de cobertura general.



Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

Fase 1: Clasificacion v medicion de activos financieros y pasivos financieros

Con respecto a la clasificacién y medicion en cumplimiento con la NIIF, todos los activos financieros reconocidos que se
encuentren dentro del alcance de la NIC 39 se medirdn posteriormente al costo amortizado o al valor razonable.
Especificamente:

. Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro del modelo de negocios cuyo objetivo sea obtener los
flujos de efectivo contractuales, (i) posea flujos de efective contractuzles que solo constituyan pagos del capital
e intereses sobre el importe del capital pendiente generalmente son medidos al costo amortizado (neto de
cualquier pérdida por deterioro), a menos que el activo sea designado a valor razonable con cambios en los
resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta opcion.

. Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo se cumpla tanto
al obtener flujos de efectivo contractuales y vender activos financieros y (ii) posea términos contractuales del
activo financiero que produce, en fechas especificas, flujos de efectivo que solo constituyan pagos del capital ¢
intereses sobre el importe principal pendiente, debe medirse a valor razonable con cambios en otro resultado
integral (FVTOCI), a menos que el activo sca designado a valor razonable con cambios en los resultados
(FVTPL), en cumplimiento con esta opcidn.

. Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL).

. Todas las inversiones en patrimonio se medirdn en el estado de situacién financiera al valor razonable, con
ganancia o pérdida reconocidas en el estado de ganancia o pérdida, salvo si la inversion del patrimonio no se
mantiene para negociar, en ese caso, se puede tomar una decisién irrevocable en el reconocimiento inicial para
medir Ia inversién al (FVTOCI), con un ingreso por dividendos que se reconoce en ganancia o pérdida.

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacion y medicién de pasives financieros y requerimientos para
la baja en cuentas. Un cambio importante de la NIC 39 estd vinculado con la presentacion de las modificaciones en el
valor razonable de un pasivo financiero designado a valor razonable con cambios en los resultados, que se atribuye a los
cambios en el riesgo crediticio de ese pasivo. De acuerdo con fa NIIF 9, estos cambios se presentan en ofro resultado
integral, a menos que la presentacion del efecto del cambio en el riesgo crediticio del pasivo financiero en otro resultado
integral creara o produjera una gran disparidad contable en la ganancia o pérdida. De acuerdo con Ja NIC 39, el importe
total de cambio en el valor razonable designado a FVTPL se presenta como ganancia o pérdida.

Fase 2. Metodologia de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en oposicion a las pérdidas
crediticias incurridas segin la NIC 39. En el alcance del deterioro en la NIIF 9, ya no es necesaric que ocurra un suceso
crediticio antes de que se reconozcan las pérdidas crediticias. En cambio, una entidad siempre contabiliza tanto las
pérdidas crediticias esperadas como sus cambios. El importe de pérdidas crediticias esperadas debe ser actualizado en
cada fecha del informe para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial.

Fase 3: Contabilidad de cobertura

Los requerimientos genecrales de contabilidad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos de mecanismos de
contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39. No obstante, los tipos de transacciones ideales para la contabilidad de
cobertura ahora son mucho mas flexibles, en especial, al ampHar los tipos de instrumentos que se clasifican como
instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de elementos no financieros ideales para la contabilidad
de cobertura. Ademds, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por el principio de “relacién econdmica™.
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Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
{En baiboas)

Ya no se requiere de una evaluacién retrospectiva para medir la efectividad de la cobertura. Se han afiadido muchos mas
requerimientos de revelacin sobre las actividades de gestidn de riesgo de la entidad.

La Norma es efectiva para periodos que inicien en o después del 1 de enero de 2018; se permite la adopcion anticipada
sujeto a requerimientos locales.

La Empresa se encuentra evaluando el posible impacto en los estados financieros resultante de la aplicacion de las
modificaciones realizadas en Julio del 2014 a la NIIF 9.

Dado la naturaleza de las operaciones de la Empresa, en particular s¢ espera que el cdlculo del deterioro de los
instrumentos financieros bajo la metodologia de pérdida esperada puede dar lugar a un aumento a nivel general de la
provisién por deterioro.

NIF 135 — Ingresos de Contratos con Clientes

La Norma proporciona a fas empresas un modelo tinico para el uso en la contabilizacion de los ingresos procedentes de
contratos con los clientes, y sustituye a las gufas de reconocimiento de ingresos especificos por industrias. El principio
fimdamental es que una entidad deberia reconocer el ingreso para representar la transferencia de bienes o servicios
prometidos a los clientes, en un importe que refleje la contraprestacion que la entidad espera recibit a cambio de bienes o
servicios. La nueva norma proporciona un sencillo modelo de cinco pasos basado en principios a ser aplicado a todos los
coniratos con clientes.

La fecha efectiva serd para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018 y se permite su
aplicacion anticipada.

La Empresa se encuentra evaluando el impacto de la NIIF 15 en los estados financieros.

NIF 16 — Arrendamientos

La NIIF 16 elimina la clasificacion de los arrendamientos, ya sea como arrendamientos operativos o arrendamientos
financieros para el arrendatario. En su lugar, todos los arrendamientos son reconocidos de forma similar a los
arrendamientos financieros bajo NIC 17. Los arrendamientos se miden al valor presente de los pagos futuros de
arrendamiento y se presentan ya sea como activos arrendados (activos por derecho de uso) o junto con inmuebles,
mobiliario y equipo.

La NIIF 16 es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019. La adopeion anticipada
es permitida para entidades que también adopten la NIIF 15 - Ingresos de Contratos con clientes.

Al final de la fecha en que se informa no se ha evaluado el impacto que la adopcién de esta Norma tendrd sobre estos
estados financieros.

NIC 7 - Iniciativas de revelacion

Las enmiendas requieren que una entidad provea revelacion que permita a los usuarios de los estados financieros evaluar
cambios en pasivos surgidos de actividades de financiacion, incluyendo tantos cambios en ¢l efectivo y como los que no
involucren efectivo.

Efectiva para periodos anuales que inician en o después del 1 de enero de 2017,



Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodoe terminado el 31 de marzo de 2018
{En balboas)

3. Politicas de contabilidad significativas

3.1  Estadoe de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.
3.2 Bases de preparacién

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

Por lo general, ¢l costo historico se basa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a cambio de los bienes y
servicios.

El valor razonable es el precio que se recibirfa al vender un activo o se pagaria al transferir un pasivo en una transaccién
ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medicion, independientemente de si ese precio es directamente
observable o estimado usando otra técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, Ia
Empresa toma en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del mercado toman en cuenta esas
caracteristicas al valorar el activo o pasivo a la fecha de medicién. El valor razonable para efectos de medicidn y/o
revelacitn en estos estados financieros se determina sobre esa base.

3.3 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan presentados en balboas, la moneda funcional y de presentacion de la Empresa.

El Balboa, unidad monetaria de la Reptiblica de Panam4, esta a la par v es de libre cambio con el Ddélar de los Estados
Unidos de América. La Repiblica de Panaméa no emite papel moneda y en su lugar utiliza el Dolar norteamericano como
moneda de curso legal.

3.4  Actives financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias especificas: inversiones en valores y préstamos por
cobrar. La clasificacién depende de la naturaleza y propésito del activo financiero y es determinado al momento del

reconocimiento inicial. Los activos financieros existentes al final de cada periodo en que se informa eran los siguientes:

Inversiones en valores disponibles para la venta

Consisten en valores adquiridos con la intencién de mantenerfos por un periodo de tiempo indefinido, que pueden ser
vendidos en respuestas con las necesidades de liquidez o cambios en las tasas de interés o precios de instrumentos de
capital.

Luego de su reconocimiento inicial, las inversiones disponibles para la venta, se miden a su valor razonable. Para
aquellos casos en los que no es fiable estimar el valor razonable de un instrumento de capital, las inversiones se
mantienen a costo o costo amortizado,

La ganancia o pérdida que surgen de los cambios en el valor razonable de los activos financieros disponibles para la
venta son reconocidas directamente en otro resultado integral, hasta que se hayan dado de baja los activos financietos o
se ha determinado un deterioro.



Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

Préstamos por cobrar

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

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

Deterioro de activos financieros

Los activos financieros son probados por deterioro al final de cada perfodo sobre el cual se informa. Un activo financiero
estard deteriorado cuando exista evidencia objetiva del deterioro como consecuencia de uno o mas eventos que hayan
ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero se
han visto afectados.

La evidencia objetiva de deterioro podria incluir:

Dificultad financiera significativa del emisor o de la contraparte;

Incumplimiento de contrato, tal como atrasos u omisién de pagos de intereses o capital;

Es probable que el prestatario caiga en bancarrota o en una reorganizacion financiera; o

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

Un activo financiero cuyo deterioro no ha sido evaluado individualmente, es evaluado por deterioro sobre una base
colectiva. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de préstamos podria estar deteriorada, se podria incluir ia
experiencia pasada de la Empresa con respecto al cobro de los pagos, un incremento en el nimero de pagos atrasados en
la cartera que superen el perfodo de crédito promedio de 60 dias, asf como cambijos observables en las condiciones
economicas focales y nacionales que se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe de la pérdida por deterioro es la diferencia entre
el importe en libros y el valor presente del flujo de efectivo estimado futuro del activo, descontados a la tasa de interés
efectiva original del activo financiero.

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente para todos los activos
financieros excepto para los préstamos por arrendamientos financieros, donde el importe en libros se reduce a través de
una cuenta de provisién, cuando la Empresa determina que no existe una perspectiva realista de recuperacion. Los
cambios en el importe en libros de la cuenta de provisién se reconocen en el estado de ganancia o pérdida y otro
resultado integral.
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Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 20138
(En balboas)

Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo han
expirado; o cuando la Empresa ha transferido los activos financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes & la propiedad del activo a otra entidad. Si la Empresa no transfiere ni retiene sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad v contintia con el control del activo transferido, la Empresa 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, la Empresa continda
reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

Cuando se da de baja un active financiere, la diferencia entre el valor en libros del activo y la suma de la
contraprestacién recibida y cualquier ganancia o pérdida acumulada debe ser reconocida en el estado de ganancia o
pérdida y otro resultado integral.

3.5 Oftros pasivos financieros

Clasificacidn como deuda

Los instrumentos de deuda se clasifican como pasivos financieros de acuerdo con el fundamento al arreglo contractual.

Otros pasivos financieros

Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos de fa
transaccion y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo, con gastos de
interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

Costo amortizado

El costo amortizado de un activo o pasivo financiero es el importe al que el activo o pasivo financiero se mide en el
reconocimiento inicial, menos los abonos al principal, mds o menos la amortizacién acumulada usando el método de
interés efectivo de cualquier diferencia entre el importe inicial reconocido vy el importe al vencimiento, menos cualquier
disminucion por deterioro.

Baia en cuentas de pasivos financieros

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

3.6  Compensacion de instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son objeto de compensacidn, es decir, de presentacién en el estado de situacion
financiera por su importe neto, sélo cuando las entidades dependientes tienen tanto el derecho, exigible legalmente, de

compensar los importes reconocidos en los citados instrumentos, como fa intencién de liquidar la cantidad neta, o de
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea.
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Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
{En balboas)

3.7  Ingresos y gastos por infereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de ganancia y pérdida y otro resultado integral bajo el
método de interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan intereses.

El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo amortizado de un activo o pasivo
financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses sobre un perfodo de tiempo. La tasa de interés efectiva es la tasa
que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida estimada de un instrumento financiero, o
cuando sea apropiado en un perfodo mas corto, a su valor neto en libros. Al calcular la tasa de interés efectiva, se estiman
los flujos de efectivo considerando los términos contractuales del instrumento financiero; sin embarge, no considera las
pérdidas futuras por créditos.

El calculo de la tasa de interés efectiva incluye los costos de transaccion, los honorarios y comisiones pagadas o
recibidas que son parte integral de las tasas.

3.8  Depdsito en banco

El depdsito en banco se presenta al costo en el estado de situacion financiera. Para propdsitos del estado de flujos de
efectivo, el total de efectivo comprende el depésito a la vista en banco.

3.9 Impuesto sobre la renta

El gasto por impuesto a las ganancias representa la suma del impuesto a las ganancias por pagar actual y el impuesto
diferido.

Impuesto corriente

El impuesto cotriente se basa en las ganancias fiscales registradas durante el afio. La ganancia fiscal difiere de la
ganancia reportada en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral debido a las partidas de ingresos o gastos
imponibles o deducibles en otros afios v partidas que nunca son gravables o deducibles. El pasivo de la Empresa por
concepto del impuesto corriente se calcula utilizando la tasa vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

4. Administracion del riesgo de instrumentos financieros
4.1  Objetivos de la administracion de riesgos financieros

Las actividades la Empresa son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas actividades incluyen el andlisis, la
evaluacion, la aceptacion, y administracién de un cierto grado de riesgo o una combinacion de riesgos. Tomar riesgos es
basico en el negocio financiero, y los riesgos operacionales son consecuencias inevitables de estar en el negocio. El
objetivo de la Empresa es, por consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos
adversos potenciales sobre la realizacién financiera de la Empresa.

Las actividades de la Empresa se relacionan principalmente con el uso de instrumentos financieros y, como tal, el estado
de situacion financiera se compone principalmente de instrumentos financieros. Por lo que esté expuesto a los signientes
riesgos en el uso de los mismos:

. Riesgo de Crédito
. Riesgo de Liguidez
. Riesgo de Mercado
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Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
{En balboas)

La Junta Directiva de la Empresa tiene la responsabilidad de establecer v vigilar las politicas de administracién de
riesgos de los instrumentos financieros. Adicionalmente, la Empresa esta sujeta a las regulaciones de la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panamd, en lo concerniente a concentraciones de riesgos, liquidez y capitalizacion, entre
otros,

Los principales riesgos identificados por 1a Empresa son los riesgos de crédito, liquidez y mercado, los cuales se
describen a continuacién.

4.2 Riesgo de crédito

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

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

La signiente tabla analiza las carteras de préstamo de la Empresa que estdn expuestas al riesgo de crédito y su
correspondiente evaluacion:

Marzo 2018
Sin Total
Clasificacién Condicion deterioro préstamos
Normal Riesgo bajo 101,920,246 101,920,246
Junic 2017
8in Total
Clasificacion Condicion deterioro préstamos
Normal Riesgo bajo 104,403,714 104,403,714

En el cuadro anterior, se han detallado los factores de mayor exposicion de riesgo ¢ informacién de los activos
deteriorados, y las premisas utilizadas para estas revelaciones son las siguientes:

. Deterforo en préstamos — El deterioro de los préstamos se determina considerando el monto de principal e
intereses, con base en los términos contractuales.

. Politica de castigos — Los préstamos son cargados a pérdidas cuando se determina que los mismos son
incobrables. Esta determinacion se toma después de considerar una serie de factores como: la incapacidad de
pago del deudor; cuando la garantia es insuficiente o no estd debidamente constituida; o se establece que se
agotaron todos los recursos para la recuperacién dei crédito en la gestién de cobros realizadas.
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Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

Los principales tipos de garantias tomadas con respecto a distintes tipos de activos financieros se presentan a
continuacién:

% de exposicion que esta sujeto a
requerimientos de garantias Tipo de garantia

Marzo 2018 Junio 2017

Cartera de créditos 29% 29% Efectivo, propiedades, y ofras

En adicidn, la naturaleza de las operaciones de la Empresa es que el saldo de los préstamos por cobrar cubra en su
totalidad el saldo de los documentos por pagar a fravés de una operacion de intermediacion financiera entre las partes.

La Empresa monitorea la concentracién de riesgo de crédito por ubicacion geogréfica. El andlisis de la concentracién de
los riesgos de crédito de la cartera de préstamos e inversiones a la fecha de los estados {inancieros es la siguiente:

Marzo 2018 Junio 2017
Inversiones en Inversicnes
Préstamos valores Préstamos en valores

Concentracion por sector:
Construccion 58,128,995 - 60,353,323 -
Servicio 33,710,452 - 33,977,692 -
Otros 10,080,799 - 10,072,699 283,526
101,920,246 - 104,403,714 283,526

Concentracion geografica;
Panama 101,920,246 - 104,403,714 283,526

La concentracién geografica de préstamos esta basada en la ubicacion del deudor y para los tltulos valores del emisor.
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Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balhoas)

Analisis de calidad de crédito

La siguiente tabla muestra la informacidn relacionada a la calidad de crédito de los activos financieros.

Exposicion maxima

Marzo 2018 Junio

2017
Depdsitos en bancos 247,368 23529
Inversiones en valores - 283,526
Cartera de créditos 101,920,246 104,403,714
Total 102,167,614 104,710,769

El cuadro anterior representa el escenario mas critico de exposicion al riesgo de crédito de la Empresa al final dei
periodo en que se informa, sin tener en cuemnta las garantias de crédito o de otro incremento de la exposicion al riesgo de
crédito.

Para los activos del estado de situacidn financiera las exposiciones expuestas anteriormente se basan en los saldos netos
en libros reportados en el estado de situacién financiera.

4.3 Riesgo de liguidez

La Empresa requiere tener suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones. Para ello cuenta con el efectivo en
bancos y/o activos de facil realizacion que le permiten hacer frente a cualquier déficit de efectivo para el cumplimiento
de sus obligaciones.

El riesge de liguidez es el riesgo de que la Empresa no pueda cumplir con todas sus obligaciones. La Empresa mitiga
este riesgo estableciendo limites en la proporcién minima de los fondos que deben ser mantenidos en instrumentos de
alta liquidez y Himites de composicion de facilidades interbancarias y de financiamientos.

4.4 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el valor de un activo financiero de la Empresa se reduzca por causa de cambios en las tasas de
interés, en las tasas de cambio de divisas, por movimientos en los precios de las acciones o por el impacto de ofras
variables financieras que estdn fuera del control de fa Empresa.

La Empresa mitiga su riesgo de mercado mediante una politica de diversificacién de las inversiones y el requerimiento
de que, salvo por aprobacion de la Junta Directiva, sustancialmente todos los actives y pasivos estén denominados en
dolares de los Estados Unidos de América o en balboas.

Dentro del riesgo de mercado, la Empresa estd expuesta principalmente al riesgo de tasa de interés.

. Riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable: El riesgo de tasa de interés del flujo de

efectivo vy el riesgo de tasa de interés de valor razonable son los riesgos que los flujos de efectivo futuros y el
valor de un instrumento financiero fluctiien debido a cambios en las tasas de interés del mercado.
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Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
{En balboas)

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

De 3 meses Dela$b Mas de 5

Marzo 2018 Hasta 1 mes a1 afio afios afos Total
Activos financieros:
Depésito en banco 247,368 - - - 247368
Préstamos por cobrar - 3,740,102 93,118,721 5,061,423 101,920,246
Total de activos financieros 247,368 3,740,102 93,118,721 5,061,423 102,167 614
Pasivos financieros:
Documentos por pagar - 3,740,102 93,341,745 5,061,423 102,143,270
Total de pasivos financieros - 3,740,102 93,341,745 5,061,423 102,143,270
Total de sensibilidad

atasa de interés 247,368 - (223,024) - 24,344

De 3 meses De1as Mas de 5

Junio 2017 Hasta 1 mes a1 aiio anos afios Total
Activos financieros:
Depésite en banco 23,529 - - - 23,829
Inversiones en valores 283,526 - - - 283,526
Préstamos por cobrar - 4,010,001 72,470,231 27,923,482 104,403,714
Total de activos financieros 307,055 4,010,001 72,470,231 27,923,482 104,710,769
Pasivos financieres;
Financiamieto recibido 269,504 - - - 269,504
Bocumentos por pagar - 4,010,258 72,472,145 27,937 449 104,419,852
Total de pasivos financieros 269,504 4,010,258 72,472,145 27,937 449 104,689,356
Total de sensibilidad

a tasa de interés 37,551 (257) {1,914) (13,967) 21,413

4.5 Riesgo operacional

El riesgo operativo se define como la posibilidad de incurrir en pérdidas por deficiencias, fallas o inadecuaciones del
recurso humano, de los procesos, de la tecnologia, de la infraestructura o por la ocurrencia de acontecimientos externos.
Esta definicidn incluye el riesgo legal asociado a tales factores.
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Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

5. Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser negociados en una
transaccidn comin entre fas partes interesadas, en condiciones diferentes a una venta forzada o liquidacién y es mejor
evidenciado mediante cotizaciones de mercado, si existe alguno.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en estimaciones de mercado y en
informacidn sobre los instrumentos financieros, FEstos estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda
resultar de la oferta para la venta de un instrumento financiero particular a una fecha dada. Estas estimaciones son
subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto, no pueden ser determinadas con
exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede afectar en forma significativa las estimaciones.

5.1 Jerarguia del valor razonable

La NIIF 13 especifica la jerarquia de las técnicas de valuacion basada en la transparencia de las variables utilizadas en la
determinacion del valor razonable. Todos los instrumentos financieros a valor razonable son categorizados en uno de los
tres niveles de la jerarquia,

. Nivel T - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los que la entidad
pueda acceder en la fecha de la medicién.

. Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son observables
para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o similares en mercados que no son activos.

. Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.

Cuando se determinan las mediciones de valor razonable para los actives y pasivos que se requieren o permiten que se
regisiren al valor razonable, la Empresa considera el mercado principal o el mejor mercado en que se podria realizar la
transaccion y considera fos supuestos que un participante de mercado utilizarfa para valorar el active o pasivo. Cuando
es posible, la Empresa utiliza los mercados activos y los precios observables de mercado para activos y pasivos idénticos.

Cuando los activos y pasivos idénticos no son negociados en mercados activos, la Empresa utiliza informacién
observable de mercados para activos y pasivos similares, Sin embargo, ciertos activos y pasivos no son negociados
activamente en mercados observables y la Empresa debe utilizar técnicas alternativas de valoracién para determinar la
medicién de valor razonable. La fiecuencia de transacciones, el tamafio del diferencial de oferta-demanda y el tamafio
de la inversién son factores considerados para determinar la liquidez de los mercados y la relevancia de los precios
observados en estos mercados.

Para las inversiones en acciones no cotizadas en bolsa, para fos cuales no existe un valor de mercado independiente y el
valor de mercado no pueda ser medido con fiabilidad, el valor de dichas inversiones se presenta al costo de adquisicién,
menos cualquier deterioro,

Oftras técnicas de valuacion incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados, comparaciones con
instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado observables, y otros modelos de valuacién. Los
supuestos y datos de entrada wiilizados en las técnicas de valuacién incluyen tasas de referencia libres de riesgo,
margenes crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento y precio de acciones.

La Empresa mantiene acciones de capital las cuales se mantienen al costo debido a que no se encuentran en un mercado
activo y no se puede determinar de forma confiable su valor razonable, estos valores fueron clasificados en Nivel 3 de la
jerarquia de valor razonable.
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Durante el trimestre terminado ¢l 31 de marzo del 2018 no se produjeron transferencias del nivel entre jerarquia.

A continuacion, un resumen del valor en libros y del valor razonable estimado de activos y pasivos financieros

significativos no medidos al valor razonable:

5.1.1

Activos financieros:
Préstamos
Total de activos financieros

Pasivos financieros:
Financiamiento recibido
Decumentos por pagar

Total de pasivos financieros

Junio 2017

Activos financieros:
Préstamos
Total de activos financieros

Pasivos financieros:
Financiamiento recibido
Documentos por pagar

Total de pasivas financieros

106,288,136 - 106,288,136 101,920,246
106,288,136 - 106,288,136 101,920,246
101,368,601 - 101,369,601 102,143,270
101,369,601 - 101,369,601 102,143,270
Nivel 2 Nivel 3 Total Valor en libros
104,598,982 - 104,598,982 104,403,714
104,598,982 - 104,598,982 104,403,714
- 269,504 269,504 269,504
103,789,740 - 103,799,740 104,419,852
103,799,740 269,504 104,069,244 104,689,356

Supuestos utilizados en la determinacién del valor razonable de activos y pasivos

A continuacién, se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacion del valor razonable de los
mstrumentos financieros mas importantes de la Empresa:

Préstamos por cobrar

El valor razonable estimado para los préstamos por cobrar representa la cantidad descontada de flujos de efectivo futuros
estimados a recibir. Los flujos de la cartera se descontarén a valor presente a una tasa de 4.4% (2017: 7.45%).

Financiamientos recibidos

El financiamiento recibido tiene un vencimiento a corto plazo (menor a 3 meses), ¢l saldo en libros es una aproximacion
a su valor razonable.

Documentos por pagar

El valor razonable estimado para los documentos por pagar representa el precio cotizado para instrumentos idénticos
para mercados que no son activos, los cuales estan en nivel 2.
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6. Saldes y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas incluidos en los estados financieros se resumen a continuacion:

Saldos con partes relacionadas
Activos:

Depaosito en banco

Préstamos por cobrar

Comisiones anticipadas

Pasivos:

Financiamiento recibido
Ofras cuentas por pagar

Transacciones con partes relacionadas

Ingresos:
Intereses ganados

Gastos:
Comisiones pagadas
interés pagados

Marzo 2018 Junio 2017
247,368 23,529
10,080,798 10,072,689
4,315 5,830
10,332,481 10,102,058
- 269,504
- 10,094
- 279,598
447 202 161,737
16,515 17,452
13,932 -
30,447 17,452

Los préstamos por cobrar a partes relacionadas al 31 de marzo de 2018 ascendieron a B/. 10,000,000 con las siguientes
condiciones: B/. 5,000,000 a tasa de inferés de 4.50%, con vencimiento hasta el 2019 y B/. 5,000,000 a tasa de interés de

7.25%, con vencimiento hasta el 2099,

7. Préstamos por cobrar

Corporativo:
Construccion
Servicio
Otros

Marzo 2018 Junio 2017
58,128,995 60,353,323
33,710,452 33,977,692
10,080,799 10,072,699

101,920,248 104,403,714

Las tasas de interés anual que devengan los préstamos oscilaban entre 4.50% y 8.50%.
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8. Documentos por pagar

I.a Empresa fue autorizada, segin Resolucion No,161-14 del 4 de abril de 2014, por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panamg, a ofrecer mediante oferta piblica notas rotativas por un valor nominal total de B/. 200,000,000
emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones. Las notas seran emitidas en series en denominaciones de B/.
1,000 o sus miltiplos, cuyos montos, plazo y tasas de interés anual seran determinados segin las necesidades del emisor
y la demanda del mercado. Al 31 de marzo 2018, los documentos por pagar se resumen a continuacién:

Tipo Tasa de inferés Vencimiento Marzo 2018 Junio 2017

Serie D 7.50% 28-0ct-19 - 27,189,498
Serie F 7.50% 19-Jun-18 3,740,103 4,010,258
Serie G 6.81% 14-Dec-22 22,874,100 22,869,984
Serie H 8.50% 20-Jan-21 10,728,083 10,502,479
Serie | 8.50% 28-Oct-19 - 22,663,163
Serie J 7.50% 27-Jul-21 6,082,500 6,083,750
Serie K 7.50% 27-Jul-21 1,013,750 1,013,958
Serie L 7.25% 30-Apr-99 5,061,424 5,067,466
Serie M 4.50% 31-May-19 5,019,375 5,019,296
Serie N 8.50% 30-Mar-23 25,976,510 -
Serie O 8.50% 30-Mar-23 21,647 425 -

102,143,270 104,419,852

Cada serie estard relacionada al otorgamiento de un crédito subyacente por parte del banco acreedor a favor de un
deudor, de los cuales el emisor participard de manera parcial o total. Los derechos y garantfas derivados de dicho crédito
subyacente, en proporcion a la participacion del emisor, serdn cedidos de manera suspensiva e irrevocable por el emisor
en proporcion a su participacion en el crédito subyacente a favor de un fideicomiso de garantia y administracion, pero
condicionadas dichas cesiones, a que se produzca un evento de crédito del crédito subyacente, tal como est# descrito en
el fidelcomiso y la serie de notas respectivas.

Las notas de la Serie M, pagaderos mensualmente los dias (1) de cada mes del aitc hasta su fecha de vencimiento o hasta
su fecha de rendicion anticipada.

Las notas de la Serie T, pagaderos trimestralmente fos dias 19 de marzo, 19 de junio, 19 de septiembre y 19 de diciembre
de cada aflo hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha de rendicidn anticipada.

Las notas de la Serie G, pagaderos trimestralmente los dias 14 de marzo, 14 de junio, 14 de septiembre y 14 de diciembre
de cada aflo hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha de redencién anticipada.

Las notas de la Serie H, pagaderos trimestralmente los dias 30 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 30 de diciembre
de cada aflo hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha de redencién anticipada.

Las notas de la Serie ] y K, pagaderos trimestralmente los dias 25 de enero, 25 de abril, 25 de julio y 25 de octubre de
cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha de redencion anticipada.

Las notas de la Serie L, pagaderos trimestralmente los dias 30 de enero, 30 de abril, 30 de julio y 30 de octubre de cada
afio hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha de redencion anticipada.
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Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

9, Acciones comunes

El capital en acciones lo comprenden 100,000 acciones comunes autorizadas, emitidas en circulacién sin valor nominal.
Mediante escritura publica del 12 de septiembre de 2016 se autorizd el aumento del capital social a 100,000 acciones sin
valor nominal emitidas nominativamente.

10.  Gasto de impuesto sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las empresas constituidas en la Republica de Panama estén sujetas a
revision por las autoridades fiscales por los tres ultimos afios, inclusive el afio terminado el 30 de junio de 2017, de
acuerdo con regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo con la legislacion fiscal panamefia vigente, las empresas estdn exentas del pago de impuesto sobre la renta en
concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estdn exentos del pago de impuesto sobre la renta, fos
intereses ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, los intereses ganados sobre valores del Estado Panamefio e
inversiones en titulos-valores emitidos a través de la Bolsa de Valores de Panama.

A partir del | de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, el Articulo 699 del
Cddigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millén quinientos mil balboas
(B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sobre la que resulte mayor entre: (1) la
renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en el Titulo 1 del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, o
{2} la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto sesenta y siete por ciento
(4.67%).

Al 30 de junio de 2017, 1a Empresa no registré gasto de impuesto sobre la renta corriente debido a que presentd la

solicitud de no aplicacion del método CAIR para la determinacién del gasto de impuesto sobre la renta corriente,
mediante la Resolucién No, 201-2515 del 13 de abril de 2018, la Direccién General de Ingresos admitié dicho solicitud.

11.  Aprobacién de los estados financieros

Los estados financieros de Prival Finance, S.A., por el periodo finalizado el 31 de marzo de 2018, fueron autorizados por
la Gerencia General y aprobados por [a Junta Directiva para su emision el 22 de mayo de 2018,

ook RN
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FIDEICOMISO No. 33
Prival Finance, S.A.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 31 de marzo de 2018)

PRIVAL TRUST, S.A. sociedad panamefla, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782,
debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Republica de
Panama, con Licencia Fiduciaria nimero 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por la
Superintendencia de Bancos de la Reptblica de Panamd, en cumplimiento de sus
obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso constituido el 7 de mayo de 2014 con Prival
Finance, S.A., como Fideicomitente Emisor, con el objeto de establecer un patrimonio para
garantizar a los Tenedores Registrados de las Notas del Programa Rotativo de Notas
Estructuradas de Prival Finance, S.A., autorizada por la SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES DE PANAMA, mediante la Resolucién SMV No.161-14 de 4
de abril de 2014 hasta por la suma de US$200,000,000.00, en su calidad de Beneficiarios, el
pago de las sumas que en concepto de capital, intereses, intereses moratorios u otros
conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar El Fideicomitente Emisor, segun los
términos y condiciones establecidos en las Notas del Programa certifica que:

A la fecha de esta certificacion se encontraban constituidas los siguientes bienes
fideicomitidos para respaldar las sumas adeudadas a los Tenedores Registrados de las Notas
de las Series F, G, H, J, K, L, M, N y O del Programa Rotativo de Notas Estructuradas, para
dar cumplimiento a los términos establecidos en las Notas y en el Contrato de Fideicomiso:

1. Los derechos derivados de los Contratos de Cesiéon de Participacion que se han
anexado y que se iran anexando de tiempo en tiempo al fideicomiso formando parte
integral del mismo.

2. De darse la condicién suspensiva contenida en algunos de los Contratos de Cesion de
Participacién, serdn parte de los Bienes Fideicomitidos, el correspondiente Crédito
Subyacente y sus garantias, en proporcion a la participacion del Fideicomitente
Emisor en el Crédito Subyacente correspondiente, asi como todos los derechos que
se deriven de los mismos.

3. Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso o que
se reciban de la ejecucion de los gravdmenes (netos de los gastos y costas de
ejecucion).

Prival Trust s.a.

Calle 50 y 71 San Francisco . Apartado 0832 - 00396 . Panama
Teléfono: +507 303-1900 info.pa@prival.com www.prival.com
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I; Concentracion de los Bienes Fideicomitidos al cierre de la presente
certificacion:

De la suma de US$0.00 que representa el monto total del Patrimonio Fideicomitido que
garantiza del Programa Rotativo de Notas Estructuradas al cierre de la presente certificacion,
les confirmamos las siguientes concentraciones en los mismos:

L.

Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y
Garantias celebrado el 9 de junio de 2015 entre Prival Finance, S.A. y Prival
Trust, S.A. por medio del cual Prival Finance, S.A. cedidé suspensivamente
todos los derechos y garantias derivados de su participacion en el Préstamo
otorgado por Prival Bank, S.A. a Fun Franchise Group, S.A. por la suma de
US$4,000,000.00, para garantizar la Serie F de las Notas del Programa,
Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y
Garantias celebrado el 1 de diciembre de 2015 entre Prival Finance, S.A. y
Prival Trust, S.A. por medio del cual Prival Finance, S.A. cedio
suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su participacion
en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Compafiia Hotelera de
Albrook Mall, S.A. por la suma de US$28,000,000.00, del cual Prival
Finance, S.A. participa por la suma de US$22,800,000.00 para garantizar la
Serie G de las Notas del Programa.

Contrato de Cesién Suspensiva de Participacién en Créditos Subyacentes y
Garantias celebrado el 7 de marzo de 2016 entre Prival Finance, S.A. y Prival
Trust, S.A. por medio del cual Prival Finance, S.A. cedi6 suspensivamente
todos los derechos y garantias derivados de su participacion en un Préstamo
otorgado por Prival Bank, S.A. a Estacionamientos Unidos, S.A. por la suma
de US$10,500,000.00 del cual Prival Finance, S.A. participa por la suma de
US$10,500,000.00 para garantizar la serie H de las Notas del Programa.
Contrato de Cesion Suspensiva de Participacién en Créditos Subyacentes y
Garantias celebrado el 28 de julio de 2016 entre Prival Finance, S.A. y Prival
Trust, S.A. por medio del cual Prival Finance, S.A. cedié suspensivamente
todos los derechos y garantias derivados de su participacién en un Préstamo
otorgado por Prival Bank, S.A. a Sixten Properties, Inc. por la suma de
US$20,500,000.00 con la posibilidad de ser aumentada dicha suma hasta por
la suma de US$24,000,000.00, del cual Prival Finance, S.A. participa por la
suma de US$6,000,000.00 para garantizar la Seric J de las Notas del
Programa.

Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y
Garantias celebrado el 21 de diciembre de 2016 entre Prival Finance, S.A. y
Prival Trust, S.A. por medio del cual Prival Finance, S.A. cedio
suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su participacion
en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Sixten Properties, Inc. por
la suma de US$20,500,000.00 con la posibilidad de ser aumentada dicha suma
hasta por la suma de US$24,000,000.00, del cual Prival Finance, S.A.
participa por la suma de US$1,000,000.00 para garantizar la Serie K de las
Notas del Programa.



6.

II.

Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y
Garantias celebrado el 6 de abril de 2017 entre Prival Finance, S.A. y Prival
Trust, S.A. por medio del cual Prival Finance, S.A. cedié suspensivamente
todos los derechos y garantias derivados de su participacion en un Préstamo
otorgado por Prival Bank, S.A. a Grupo Prival, S.A. por la suma de
US$5,000,000.00 para garantizar la Serie L de las Notas del Programa.,
Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y
Garantias celebrado el 18 de mayo de 2017 entre Prival Finance, S.A. y Grupo
Prival, S.A. por medio del cual Prival Finance, S.A. cedi6 suspensivamente
todos los derechos y garantias derivados de su participacion en un Préstamo
otorgado por Prival Bank, S.A. a Grupo Prival, S.A. por la suma de
US$5,000,000.00 para garantizar la Serie M de las Notas del Programa.
Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y
Garantias celebrado el 16 de marzo de 2018 entre Prival Finance, S.A. y Prival
Trust, S.A. por medio del cual Prival Finance, S.A. cedié suspensivamente
todos los derechos y garantias derivados de su participacién en un Préstamo
otorgado por Prival Bank, S.A. a Compafiia Insular Americana, S.A. por la
suma de US$30,000,000.00 para garantizar la Serie N de las Notas del
Programa.

Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y
Garantias celebrado el 16 de marzo de 2018 entre Prival Finance, S.A. y Prival
Trust, S.A. por medio del cual Prival Finance, S.A. cedi6 suspensivamente
todos los derechos y garantias derivados de su participacion en un Préstamo
otorgado por Prival Bank, S.A. a Compafiia Insular Americana, S.A. por la
suma de US$25,000,000.00 para garantizar la Serie O de las Notas del
Programa.

Vencimiento de los Bienes Fideicomitidos a la fecha de cierre de la presente

certificacion:

Sin Fecha de Vencimiento

No Aplica.

Con Fecha de Vencimiento

Cesion Suspensiva de los Contratos de Cesion de Participacion que a la fecha de la presente
certificacién mantienen las siguientes fechas de vencimiento:

Prival Finance, S.A.

Crédito Subyacente Monto Original Fecha de Emisidn Fecha de Vencimiento | Duracién

Fun Franchise Group, 5.a. $4,000,000.00 19 de junlo de 2015 19 de junio de 2018 3 aifos
G Compaiila Hotelera de albrook Mall, S.A. $22,800,000.00 | 14 de diciembre de 2015| 14 de diclembre de 2022 7 afos
H Estac 1tos Unidos, S.A, $10,500,000.00 16 de marzo de 2016 20 de enero de 2021 5 afios
J Sixten Properties, Inc. $6,000,000.00 08 de agosto de 2016 27 de julio de 2021
K Sixten Properties, Inc. $1,000,000.00 | 30 de diciembre de 2016 27 de julio e 2021 5 afios
L Grupo Prival, S.A. {perpetuo) $5,000,000.00 25 de abril de 2017 30 de abril de 2099 82 afios!
M Grupo Prival, §.A. $5,000,000.00 31 de mayo de 2017 31 de mayo de 2019 2 afios
N Compaiifa insular Americana, §.A. $25,952,000.00 28 de marzo de 2018| 30 de marzo de 2023
4] $21,627,000.00

Compaiila insular Americana, S.A.

28 de marzo de 2018

30 de marzo de 2023




III.  Condiciones de cobertura de garantias establecidas en el Prospecto
Informativo a la fecha de la presente certificacion:

El prospecto informativo no establece coberturas de garantias.

IV.  Cobertura histérica de los ultimos tres trimestres a la fecha de la presente
certificacion segin el Prospecto Informativo:

El prospecto informativo no establece coberturas de garantias.

V. Condiciones de cobertura de garantias que resulta de dividir el patrimonio
del Fideicomiso entre el monto en circulacion a la fecha de la presente
certificacion:

A la fecha de esta certificacion, la relacion que resulta de dividir el patrimonio de cada Serie
entre el saldo insoluto de cada Serie es la siguiente:

1. El patrimonio de la Serie F (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie F
(US$3,730,000.00) es igual a 0.

2. El patrimonio de la Serie G (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie G
(US$22,800,000.00) es igual a 0.

3. El patrimonio de la Serie H (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie H
(US$10,500,000.00) es igual a 0.

4. El patrimonio de la Serie J (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie J
(US$6,000,000.00) es igual a 0.

5. El patrimonio de la Serie K (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie K
(US$1,000,000.00) es igual a 0.

6. El patrimonio de la Serie L (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie L
(US$5,000,000.00) es igual a 0.

7. El patrimonio de la Serie M (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie M
(US$5,000,000.00) es igual a 0.

8. El patrimonio de la Serie N (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie N
(US$25,952,000.00)

9. El patrimonio de la Serie O (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie O
(US$21,627,000.00) es igual a 0.

IV.Cobertura histérica de los wiltimos tres trimestres que resulta de dividir el
patrimonio del Fideicomiso entre el monto en circulacion a la fecha de la presente
certificacion:

e Junio 2017

A la fecha de esta certificacion, la relacion que resulta de dividir el patrimonio de cada Serie
entre el saldo insoluto de cada Serie es la siguiente:

M



. El patrimonio de la Serie D (0.00)

(US$24,155,312.50) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie F (0.00)
(US$4,000,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie G (0.00)
(US$22,800,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie H (0.00)
(US$10,500,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie I (0.00)
(US$22,629,427.10) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie J (0.00)
(US$6,000,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie K (0.00)
(US$1,000,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie L (0.00)
(US$5,000,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie M (0.00)
(US$5,000,000.00) es igual a 0.

e Septiembre 2017

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

el

el

el

el

el

el

el

el

el

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

de la Serie D

de la Serie F

de la Serie G

de la Serie H

de la Serie I

de la Serie J

de la Serie K

de la Serie L

de la Serie M

A la fecha de esta certificacion, la relacién que resulta de dividir el patrimonio de cada Serie
entre el saldo insoluto de cada Serie es la siguiente:

1

2.

El patrimonio de la Serie D (0.00) entre el Saldo Insoluto

(US$26,614,242.62) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie F (0.00)
(US$3,780,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie G (0.00)
(US$22,800,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie H (0.00)
(US$10,500,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie I (0.00)
(US$22,178,535.54) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie J (0.00)
(US$6,000,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie K (0.00)
(US$1,000,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie L (0.00)
(US$5,000,000.00) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie M (0.00)
(US$5,000,000.00) es igual a 0.

e Diciembre 2017

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

el

el

el

el

el

el

el

el

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

de la Serie D

de la Serie F

de la Serie G

de la Setie H

de la Serie 1

de la Serie J

de la Serie K

de la Serie L

de la Serie M

A la fecha de esta certificacion, la relacion que resulta de dividir el patrimonio de cada Serie
entre el saldo insoluto de cada Serie es la siguiente:



1. El patrimonio de la Serie D (0.00) entre
(US$25,952,610.92) es igual a 0.

2. El patrimonio de la Serie F (0.00) entre
(US$3,730,000.00) es igual a 0.

3. El patrimonio de la Serie G (0.00) entre
(US$22,800,000.00) es igual a 0.

4, El patrimonio de la Serie H (0.00) entre
(US$10,500,000.00) es igual a 0.

5. El patrimonio de la Serie I (0.00) entre
(US$21,627,175.79) es igual a 0.

6. El patrimonio de la Serie J (0.00) entre
(US$6,000,000.00) es igual a 0.

7. El patrimonio de la Serie K (0.00) entre
(US$1,000,000.00) es igual a 0,

8. El patrimonio de la Serie L (0.00) entre
(US$5,000,000.00) es igual a 0.

9. El patrimonio de la Serie M (0.00) entre
(US$5,000,000.00) es igual a 0.

\@w:

In rfs%R Chang
Gerente de Fideicomisos

el

el

el

el

el

el

el

el

el

Saldo Insoluto de la Serie D
Saldo Insoluto de la Serie F
Saldo Insoluto de la Serie G
Saldo Insoluto de la Serie H
Saldo Insoluto de la Serie I
Saldo Insoluto de la Serie J
Saldo Insoluto de la Serie K
Saldo Insoluto de la Serie L

Saldo Insoluto de la Serie M

al se firnta la presente certificacion, hoy 31 de marzo de 2018.

. Vallarino
Jr. de Fideicomisos



