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Razdn Social del emisor: Prival Finance, S. A.
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délares (US$200,000,000.00)
Numero de teléfono y fax del emisor: Teléfono 303-1900y Fax 303-1999

Direccion del emisor: Calle 50 y Calle 71 San Francisco.
Direccion de correo electronico del emisor: jsosa@prival.com
IPARTE:
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

i. LIQUIDEZ
Al 30 de septiembre del 2018 el emisor cuenta con B/. 635,777 en depositos a la vista y
B/. 50,004 en cuentas por pagar con vencimientos a un plazo menor de un afio. El ratio
de liquidez indica que los activos corrientes a la fecha son suficientes para cubrir los
pasivos corrientes 0.94 veces.

(en USD) Interinos Auditados

30 de septiembre de 2018 30 de jumnio de 2018
Activos Corrientes
Depositos a la vista 635,777 188,016
Intereses por cobrar 841,027 338,286
Total de activos corrientes 1,476,804 526,302

Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar 50,004 30,878
Intereses por pagar 1,514,423 566,267
Total de pasivos corrientes 1,564,427 597,145
Ratio de Liquidez 0.94 (.88
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ii. RECURSOS DE CAPITAL

Al 30 de septiembre de 2018 el Emisor contaba con un capital pagado de B/. 260,000

correspondiente a la capitalizacion de la empresa.

iii. RESULTADO DE OPERACIONES

Al 30 de septiembre del 2018 los ingresos del emisor totalizan B/. 2,657,754 provenientes en
un 100% a los ingresos por intereses sobre préstamos. El total de los gastos generales fueron
de B/. 6,907 y los intereses y comisiones pagadas ascendieron a B/. 2,650,239, La pérdida

neta es de B/, 37,259,

A. PERSPECTIVAS DEL NEGOCIO

Prival Finance, S.A. es una sociedad andénima que opera bajo las regulaciones de la ley
panamefia. Esta sociedad fue constituida con el unico propésito de servir de vehiculo en la
participacion de Créditos Subyacentes que cumplan con las condiciones generales de riesgo
descritas en la Seccion [11.A.11 del prospecto informativo, por medio de emisiones de Notas
a través de [a Bolsa de Valores de Panama.

1¥ PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Ingresos por Intereses y comisiones 2,657,754 1,995,145 1,890,759 1,951,305
Gastos por Intereses y comisiones 2,650,239 2,024,492 1,877,854 1,964,285
Otros Ingresos - - - 214
Gastos de Operacion 6,907 4,668 2,762 3,027
Utilidad o Pérdida 608 (34,015) 10,143 (15,793)
Acciones Emitidad y en Circulacion 100 100 100 100
Utilidad o Pérdida por Accién 6.08 (340.15) 101.43 (157.93)
Utilidad o Pérdida del periodo 608 (34,015) 10,143 (15,793)
Acciones Promedio del Periodo 100 100 100 100
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Préstamos por cobrar

134,625,708 | 126,266286 | 101,920246 | 101,554,621
Activos Totales 135,311,849 | 126487278 | 102.205,666 | 102,286,190
Deuda Total 135,349,108 | 126,576,070 | 102,248,952 | 102,351,110
Capital Pagado 260,000 260,000 260,000 260,000
Posicion Total (37,259) (88,792) (43,286) (64,920}

Dividendo/ Accidon Comun

N/A N/A N/A N/A
Deuda Total + Depésito/Patrimonio (3.632.66) {1,425.54) (2,362.18) (1,576.58)
Préstamos/Activos Totales 1 1 1 i
Gastos de Operacion/Ingresos Totales 0.00 0.00 0.00 0.00
Morosidad/Reservas N/A N/A N/A N/A
Morosidad/Cartera Total N/A N/A N/A N/A
II1 Parte

Estados Financieros

Ver Anexo.

1V Parte
Divulgacién

Una copia del informe de actualizacién trimestral sera enviada en el mes de noviembre

del 2018 a los accionistas e inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado
que lo solicite.

Juan Carlos Fabrega
Representante Legal




Prival Finance, S.A.

Estados Financieros por el trimestre terminado
el 30 de septiembre de 2018.

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

Junta Directiva

Prival Einance, S. A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Prival Finance, S. A., en adelante la
Companila, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 30 de septiembre 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 informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compafila es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacionai de Contabilidad No. 34 — Informacién Financiera
Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el confrol interno que fa administracion
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 de! Contador Piblico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en nuestra
revision. Efectuamos nuestra revisién de conformidad con Normas internacionales de Auditoria.  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 revisién incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revisién acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo
la evaluacion de los riesgos de representacién errénea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya
sea a fraude o ervor. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante
para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la Compafiia, a fin de disefar
procedimientos de revisién que sean apropiados en la circunstancia, pero no con el proposito de expresar una
opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revisién también incluye evaluar lo apropiado de
fos principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
administracion, asi como evaluar la presentacian en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisidén que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base
razonable. En nuestra consideracion, el estado financiero intermedio presenta razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacién financiera de Prival Finance, S. A., al 30 de septiembre de 2018, 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 — Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

W
Lic. I\/élgros Guerrero
C.P.A. No, 8743

15 de noviembre de 2018
Panama, Replblica de Panama.
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Prival Finance, S.A.

Estado de situacién financiera

al 30 de septiembre de 2018
{En balboas)

Notas Septiembre Junio

2018 2018

Activos
Depdsitos en bancos 6 63b,777 188,016
Préstamos por cobrar 6,8 134,321,736 126,266,286
Otros activos 4] 50,364 32,976
Total de activos 135,007,877 126,487,278
Pasivos y posicidn
Pasivos
Documentos por pagar 9 135,299,104 126,494,267
Otras cuentas por pagar 6 50,004 30,878
Total de pasivos 135,349,108 126,525,145
Posicion
Acciones comunes 10 260,000 260,000
Déficit acumulado {601,231) {297,867)
Total de posicidn (341,231) (37,867)
Total de pasivo y posicion 135,007,877 126,487,278

I.as notas que se acomparian forman parte integral de estos estados financieros.




*rival Finance, $.A.

istado de ganancia o pérdida y otro resultado integral
yor el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018

En balboas)
Notas Septiembre 2018 Septiembre 2017
Mensual Acumulado Mensual Acumulado

ngresos por intereses 8 866,928 2,657,754 637,937 1,959,219
sastos por intereses B {853, 496) {2,645,506) {639,811) (1,964,697)
‘érdida neta por intereses 13,432 12,248 {1,874) (5,478)
sastos por comisionas - - -
Jomisiones pagadas 5] (1,847} (4,733) (576) (2,015)
*érdida neta por comisiones (1,847} (4,733) {576} (2,018)
Mros Ingresos - - - 116
Sastos

Honararios y servicios profesionales - (360) - -
Impuestos {2,448) (6,547) (644) {1,955)
Jtitidad (pérdida) del periodo 9,137 608 (3,094) {9,332)

.as nolas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.




Prival Finance, S.A.

Estado de cambios en posicién

por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018

(En balboas)

Saldo al 30 de junio de 2017

Pérdida del perfodo

Saldo al 30 de septiembre de 2017

Saldo al 30 de junio de 2018
Utilidad del perfodo
Adopcién de NIIF9

Saldo al 30 de septiembre de 2018

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

Acciones Déficit
comunes acumulado Total
260,000 (299,795) (39,795)
- (9,332) (9,332)
260,000 (309,127) (49,127)
260,000 (297,867) (37,867)
- 608 608
- (303,972) (303,972)
260,000 (601,231) (341,231)




Prival Finance, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por ef periodo terminado el 30 de septiembre de 2018
{En balboas)

Notas 2018 2017

Flujos de efectivo de las actividades de operacidon:
Utilidad {pérdida} del periodo 608 (9,332)
Ajustes por:

Ingresos por intereses (2,657,754) (637,937)

Gastos de intereses 2,645,506 639,811

(11,640) (7,458)

Cambios neto en los activos y pasivos de operacion:

Aumenio {disminucion) en préstamos por cobrar {7.856,681) 1,211,962

Aumento (disminucion)en otros activos {17,388) 2,972

Aumento en ofras cuentas por pagar 19,126 4,144

{7,866,583) 1,211,620

intereses recibidos 2,155,013 117,396
intereses pagados {1,697,350) (152,006}
Efectivo neto utilizado en actividades de cperacion {(7,408,920) 1,177,010
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Financiamiento recibido 6 - 285,541
Producto de la emision de documentos por pagar 14,633,403 -
Cancelacion de documentos por pagar (6,776,722) (1,211,962)
Efectivo neto proveniente (utilizado} de las actividades de financiamiento 7,856,681 {926,421)
Aumento neto del efectivo 447 761 250,589
Efectivo y depdsitc en banco al inicio del periodo 8 188,016 23,529
Efectivo y deposito en banco al final del periodo 6 635,777 274,118

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




Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 30 de septiembre de 2018

{En balboas)

1.  Informacion general

Prival Finance, S.A. {la "Empresa”), se constituyéd de acuerdo con las leyes de la Reptblica de Panama,
mediante Escritura Publica 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 y Decreto Ley No.t de 8 de julio de 1999, y sus acuerdos
reglamentarios, por el cual se crea la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y se regula el
mercado de valores en Panama.

Mediante Acta de Junta Directiva del 9 de junic de 2016 Grupo Prival aprobd fa distribucién de un dividendo
en especie a sus accionistas compuesto por la totalidad de las acciones de Prival Finance, 8.A., sociedad
que dejo de ser subsidiaria de Grupo Prival, 8. A.

Las oficinas de ia Empresa estan ubicadas Calle 50 y Calle 71 San Francisco, RepUblica de Panama.

2. Adopcidn de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF’s)

2.1 Normas e interpretaciones adoptadas los estados financieros consolidados

NIIF 9 Instrumentos Financieros

La NIIF 9 establece requisitos para reconocer y medir activos financieros, pasivos financieros y algunos
contratos para la compraventa de elementos no financieros. Esta norma reemplaza a la NIC 39 Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicién.

2.1.1.1 Clasificacion y medicion de activos v pasivos financieros

La NIIF 9 conserva en gran medida los requisitos existentes en la NIC 39 para la clasificacion y medicion de
pasivos financieros. Sin embargo, elimina las categorfas anteriores de la NIC 39 para los activos financieros
mantenidos hasta el vencimiento, préstamos y cuentas por cobrar y disponibles para la venta.

La adopcidn de la NIIF 9 no ha tenido un efecto significativo en las politicas contables la empresa
relacionadas con los pasivos financieros. El impacto de la NIIF 9 en la clasificacion y medicién de [os activos
financieros se detalla a continuacion.

Bajo la NIIF 9, al momento de reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a: costo
amortizado: VRCOUI - inversién de deuda; VRCOUI - instrumento de patrimonio; o VRCR. La clasificacién de
los activos financieros conforme a la NIIF 9 generalmente se basa en el modelo comercial en el gue se
administra un activo financiero y sus caracteristicas contractuales de flujo de efectivo.

-6 -
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Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aio terminado el 30 de septiembre de 2018

(En balboas)

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

- El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener activos para
obtener flujos de caja contractuales; y

- Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los flujos
de caja derivados solamente de pagos a principal e intereses sobre el saldo vigente (SPFI).

Un instrumento de deuda es medido a VROUI si cumple ambas de las siguientes condiciones y no ha sido
designado como VRCR:

- Fl activo es mantenido dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo es cobrar los fiujos de
efectivo contractuales y vender estos activos financieros, y;

- Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los flufos
de caja derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo vigente.

Al momento del reconocimiento inicial de una inversién de capital que no se mantiene para negociar, la
empresa puede elegir irrevocablemente presentar cambios posteriores en el valor razonable de Ia inversion
en OUI (Otras Utilidades Integrales). Esta eleccion se realiza para cada inversion.

Todos los activos financieros no clasificados como medidos a costo amortizado o VRCOU! como se describe
anteriormente se miden a VRCR. En el reconocimiento inicial, ia empresa puede designar irrevocablemente
un activo financiero que de oftra manera cumple con los requisitos para medirse al costo amortizado o a
VRCOUI, asi como a VRCR, si al hacerlo elimina o reduce significativamente un desbalance contable que
surgiria de lo contrario.

Un activo financiero {(a menos que sea un crédito comercial sin un componente financiero significativo que se
mida inicialmente al precio de la transaccion) se mide iniciaimente a valor razonable mas, para un elemento
que no es un VRCR, los costos de transaccion que son directamente atribuibles a su adquisicion.

Las siguientes politicas contables se aplican a la medicion posterior de los activos financieros:

Activos financieros a VRCR; estos activos se miden posteriormente a valor razonable. Las ganancias y
pérdidas netas, incluidos los ingresos por intereses o dividendos, se reconocen en resuitados.

Activos financieros a costo amortizado: estos activos se miden posteriormente al costo amortizade utifizando
el método de interés efectivo. El costo amortizado se reduce por pérdidas por deterioro. Los ingresos por
intereses, las ganancias y pérdidas cambiarias y el deterioro se reconocen en resuitados. Cualquier ganancia
o pérdida ocasionada por baja de cuentas se reconoce en resultados.




Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por ei aiio terminado el 30 de septiembre de 2018

{En baiboas)

Inversion de deuda a VRCOUI: estos activos se miden posteriormente a valor razonable, Los ingresos por
intereses calculados utilizando el método de interés efectivo, las ganancias y pérdidas cambiarias y el
deterioro se reconocen en resultados. Otros ingresos netos y pérdidas se reconocen en OUl En beja de
cuentas, las ganancias y pérdidas acumuladas en OUi se reclasifican a resultados.

El efecto de adoptar la NIIF 9 sobre los valores en libros de los activos financieros al 1 de enero de 2018 se
relaciona tnicamente con los nuevos requerimientos de deterioro, como se describe mas adelante.

2.1.1.2 Deterioro de activos financieros

La NIIF 9 reemplaza el modelo de pérdida incurrida en la NIC 39 con un modelo de pérdida de crédito
esperada (ECL por sus siglas en ingiés). Ei nuevo modelo de deterioro se aplica a los activos financieros
medidos a costo amortizado, actives contractuales e inversiones de deuda a VRCOUI, pero no a inversiones
en instrumentos de patrimonio. Las pérdidas crediticias se reconocen mas temprano bajo la NIIF 9 que bajo
la NIC 39.

Con excepcion de los activos financieros con incremento significativo de riesgo de crédito (los cuales son
considerados por separado), la PCE es requerido sean medidas mediante una provision por pérdida a una
cantidad igual a:

. PCE a 12 meses; son las pérdidas de crédito esperadas que resulten de posibles eventos de
incumplimiento dentro de 12 meses posteriores a la fecha de presentacion de estados financieros,
(referidas como Bucket 1), o

. PCE durante el tiempo de vida: son las pérdidas de crédito esperadas que resulten de todos los
posibles eventos de incumplimiento durante la vida esperada del activo financiero, (referidas como
Bucket 2 y Bucket 3).

La provisién por pérdida por todas tas PCE durante el tiempo de vida es requerida para un activo financiero si
el riesgo de crédito en ese activo financiero se ha incrementado de manera importante desde el
reconocimiento inicial. Para todos los otros instrumentos financieros, las PCE son medidas a una cantidad
igual a las PCE de 12 meses.

L.a empresa mide las PCE sobre una base individual, o sobre una base colectiva para los portafolios de
préstamos que comparan similares caracteristicas de riesgo econémico. l.a medicién de la provisién por
pérdida se basa en el valor presente de los flujos de efectivo esperados del activo, usando la tasa de interés
efectiva (TIE) original del activo, independiente de si es medido sobre una base individual o una base
colectiva,
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Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 30 de septiembre de 2018

{En balboas)

Todo ello requiere un juicio considerable, tanto en la modelizacién para la estimacion de las pérdidas
esperadas como en las previsiones, sobre como los factores econdmicos afectan a dichas pérdidas, que se
deben realizar sobre una base ponderada por su probabilidad.

Activos financieros con incremento en el riesqo de crédito

Un activo financiero tiene un incremento significativo en su riesgo de crédito cuando haya ocurride uno o mas
eventos que tenga un efecto perjudicial en los flujos de efectivo estimados futuros del activo financiero. Los
activos financieros con incremento significativo en el riesgo de crédito son referidos como activos del Bucket
3. La evidencia de deterioro del crédito incluye datos observables acerca de los siguientes eventos:

. Dificultad financiera importante del prestatario o emisor;
. Incumplimiento de las clausulas confractuales, tal como un impago o un suceso de mora,
. Concesiones o ventajas que el prestamista, por razones econdémicas o contractuales relacionadas

con dificultades financieras del prestatario, le ha otorgado a éste, que no le habria facilitado en otras
circunstancias;

) Probabilidad cada vez mayor de que el prestatario entre en quiebra o en otra situacion de
reestructuracion financiera;

. La desaparicion de un mercado activo para el activo financiero en cuestion, debido a dificultades
financieras; o

. La compra de un activo financiero con un gran descuento que refleje las pérdidas de crédito
incurridas.

Puede que no sea posible identificar un Gnico suceso concreto, sino que, por el contrario, el efecto
combinado de varios sucesos pueda haber causado que el activo financiero pase a presentar un deterioro
crediticio. La empresa valora si los instrumentos de deuda que sean activos financieros medidos a costo
amortizado o a VROUI han tenido un incremento significativo en su riesgo de crédito en cada fecha de
presentacion de estados financieros. Para valorar si instrumentos de deuda soberana y corporativa tienen
incremento significativo en el riesgo de crédito, la empresa considera factores tales como rendimientos del
bono, calificaciones del crédito y la capacidad del prestatario para obtener fondos.

Un préstamo es considerado con incremento significativo en el riesgo de crédito cuando una concesién es
otorgada al prestatario debido a un deterioro en la condicion financiera del prestatario, a menos que haya
evidencia de que como resultado del otorgamiento de la concesién el riesgo de no recibir los flujos de
efectivo contractuales ha sido reducido de manera importante y no hay otros indicadores. Para los activos
financieros donde estan contempladas concesiones, pero no han sido otorgadas el activo se considera con
incremento en el riesgo de crédito cuando haya evidencia observable de deterioro del crédito, incluyendo
satisfacer la definicion de incumplimiento. La definicion de incumplimiento incluye la improbabilidad de
indicadores de pago e interrupcion del respaldo si las cantidades tienen 90 o mas dlas de vencidas.

-9-
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Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 30 de septiembre de 2018

{En balboas)

Activos financieros comprados con incremento en el riesgo de crédito

Los activos financieros comprados con incremento en el riesgo de crédito, son tratados de manera diferente
a causa de que el activo tiene un incremento en el riesgo de crédito en el reconocimiento inicial. Para esos
activos, la empresa reconoce todos los cambios en PCE durante el tiempo de vida desde el reconocimiento
inicial como una provision por pérdida con cualesquiera cambios reconocidos en el estado de ganancias y
pérdidas. El cambio favorable para tales activos crea una ganancia por deterioro.

Definicion _de incumplimiento - Factor critico para la determinacion de las PCE es la definicion de
incumplimiento. La definicidn de incumplimiento es usada en la medicion de la cantidad de las PCE y en la
determinacion de si la provision por pérdida se basa en 12 meses o en las PCE durante el tiempo de vida,
dado que el incumplimiento es un componente de la probabilidad incumplimiento (PD = probabilidad de
incumplimiento) que afecta tanto la medicion de las PCE y la identificacién de un incremento importante en el
riesgo de crédito.

La empresa considera que lo siguiente constituye un evento de incumplimiento:

. El prestatario tiene mora de mas de 90 dias en cualquier obligacién de credito material para la
empresa.
. Existen dudas razonables sobre el reembolso total del instrumento.

De acuerdo con la NIIF @, el incumplimiento de los 90 dias es una presuncion que puede refutarse en
aquellos casos en los que la entidad considere, en base a informacion razonable y documentada, que es
apropiado utilizar un plazo mas fargo. Al 30 de junio de 2018, la empresa no ha utilizado plazos superiores a
90 dias para ninguna de las carteras significativas.

Incremento_significativo_en el riesgo de crédito - La empresa monitorea todos los activos financieros,
compromisos de préstamo emitidos y contratos de garantia financiera que estén sujetos a requerimientos de
deterioro para vaiorar si ha habido un incremento significativo en el riesgo de crédito desde el reconocimiento
inicial. Si ha habido un incremento significativo en el riesgo de crédito la empresa medira {a provisién por
pérdida con base en el tiempo de vida mas que 12 meses de las PCE. La politica la empresa es no usar el
procedimiento practico de que los activos financieros con riesgo de crédito ‘bajo’ a fa fecha de presentacion
de estados financieros se considere que no han tenido un incremento importante en el riesgo de crédito.
Como resultado, la empresa monitorea todos los activos financieros, compromisos de préstamo emitidos y
contratos de garantla financiera que estén sujetos a deterioro, por el incremento significativo en el riesgo de
credito.

Al valorar si el riesgo de crédito en un instrumento financiero se ha incrementado de manera significativa
desde el reconocimiento inicial, la empresa compara el riesgo de incumplimiento que ocurra en el
instrumento financiero a ta fecha de presentacién de estados financiercs basado en la madurez restante del
instrumento con el riesgo de que ocurra un incumplimiento que fue anticipado por la madurez restante a la
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fecha cotriente fecha de presentacion de estados financieros cuando el instrumento financiero fue reconocido
primero. Al hacer esta valoracion, la empresa considera informacién tanto cuantitativa como cualitativa que
sea razonable y tenga respaldo, incluyendo experiencia historica e informacion prospectiva que este
disponible sin costo o esfuerzo indebido, basada en la experiencia historica la empresa y la valoracion
experta del crédito incluyendo informacion prospectiva.

Multiples escenarios economicos forman la base para la determinacién de la probabilidad de
incumplimiento en el reconocimiento inicial y en la subsiguiente fecha de presentacion de estados
financieros. Diferentes escenarios economicos Hevaran a una diferente probabilidad de incumplimiento, Es la
ponderacion de esos diferentes escenarios la que forma la base de la probabilidad ponderada de
incumplimiento que es usada para determinar si el riesgo de crédito se ha incrementado de manera
significativa.

Para los préstamos corporativos, la informacion prospectiva incluye los prospectos futuros de las industrias
en las cuales operan las contrapartes la empresa, obtenida de reportes de expertos economicos, analistas
financieros, cuerpos del gobierno, centros de pensamiento relevantes y otras organizaciones similares, asi
como también la consideracion de varias fuentes internas y externas de informacion economica actual y
proyectada. Para los pequefios deudores, la informacion prospectiva sobre los préstamos incluye fos mismos
pronodsticos econdmicos que para los préstamos corporativos con pronosticos adicionales de indicadores
econdmicos locales, particularmente para las regiones con concentracion de ciertas industrias, asf como
también informacién generada internamente sobre el comportamiento de pago del cliente. L.a empresa
asigna sus contrapartes al grado interno relevante del riesgo de crédito dependiendo de la calidad de su
crédito. La informacion cuantitativa es un indicador primario de incremento importante en el riesgo de credito
y se basa en el cambio en el PD durante el tiempo de vida mediante comparar:

. El PD del tiempo de vida restante a la fecha de presentacion de reporte; con
El PD del tiempo de vida restante para este punto en el tiempo en que fue estimado con base en los
hechos y circunstancias en el momento del reconocimiento inicial de la exposicion.

Los PD usados son prospectivos y la empresa usa las mismas metodologlias y los mismos datos usados para
medir la provision por pérdida por las PCE.

Los factores cualitativos que sefialan incremento significativo en el riesgo de crédito son reflejados en los
modelos de PD sobre una base oportuna. Sin embargo, la empresa todavia considerara por separado
algunos factores cualitativos para valorar st el riesgo de crédito se ha incrementado de manera importante.
Para los préstamos corporativos hay un particular centro de atencién puesto en los activos que se incluyen
en la ‘lista de observacion’ dado que la exposicién esta en la lista de observacion una vez que haya una
preocupacion de que la capacidad de pago de la contraparte especifica se ha deteriorado.
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El modelo desarrollado por la empresa para la evaluacion del aumento significativo del riesgo de credito
cuenta con un doble enfoque que se aplica de forma global:

. Criterio cuantitativo: la empresa utiliza un analisis cuantitativo basado en la comparacion de la
probabilidad esperada de incumplimiento actual a lo largo de la vida de la operacion con la
probabilidad esperada de incumplimiento original ajustada, de forma que ambos valores resulten
comparables en términos de probabilidad esperada de incumplimiento para la vida residual. Los
umbrales utilizados para considerar un incremento de riesgo significativo tienen en cuenta las
singularidades segun geografias y carteras. Considerando la antigiedad de las operaciones
vigentes, en el momento de entrada en vigor de la norma se ha realizado aiguna simplificacién para
la comparacion de probabilidades de incumplimiento entre el momento actual y el original, en funcion
de la mejor informacion disponible en ese momento.

. Criterio cualitativo: la mayoria de los indicadores para la deteccién del incremento de riesgo
significativo estan recogidos en los sistemas la empresa via los sistemas de rating/scoring o los
escenarios macroeconomicos, por lo que el anadlisis cuantitativo recoge la mayoria de las
circunstancias. Ahora bien, la empresa tiene previsto utilizar criterios cualitativos adicionales cuando
se considere necesario para recoger circunstancias que pudieran no estar recogidas en los sistemas
rating/scoring o en los escenarios macroeconémicos utilizados.

Adicionalmente, se consideran Bucket 2 los instrumentos en los que concurra alguna de las siguientes
circunstancias;

) lmpago de mas de 30 dias: de acuerdo con la NIIF 9, el incumplimiento de mas de 30 dias es una
presuncién que puede refutarse en aquelios casos en los que la entidad considere, en base a
informacion razonable y documentada, que tal impago no representa un incremento significativo del
riesgo.

. En seguimiento especial (“watch list”): estdn sometidos a una vigilancia especial por parte de las
unidades de Riesgos debido a que muestran sefiales negativas en su calidad crediticia, aungue no
existe evidencia objetiva de deterioro.

) Refinanciaciones o reestructuraciones gue no muestran evidencia de deterioro.

Aungue la norma introduce una serie de simplificaciones operativas/soluciones practicas para el analisis del
incremento de riesgo significativo, la empresa no espera utilizarlas como regla general. No obstante, para
activos de alta calidad, principalmente relacionados con determinadas instituciones u organismos de caracter
publico, st que se prevé utilizar la posibilidad que prevé la norma de considerar directamente que su riesgo
de crédito no ha aumentado significativamente porque tienen un bajo riesgo crediticio en la fecha de
presentacion.

-12 -
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Por tanto, la clasificacion de los instrumentos financieros sujetos a deterioro con el nuevo NilF 9 es la
siguiente:

Bucket-1 Sin incremento significativo de riesgo - La correccion de valor por pérdidas de esos instrumentos
financieros se calcula como las pérdidas crediticias esperadas en los siguientes doce meses.

Bucket-2 Incremento significativo de riesgo - Cuando el riesgo de crédito de un activo financiero ha
aumentado significativamente desde el reconocimiento inicial, la correccion de valor por pérdidas de ese
instrumento financiero se calcula como la pérdida crediticia esperada durante toda la vida del activo.

Bucket-3 Deteriorados - Cuando hay evidencia objetiva de que el activo financiero esta deteriorado, éste se
transfiere a esta categoria en el cual la correccion de valor por perdidas de ese instrumento financiero se
calcula como la pérdida crediticia esperada durante toda la vida def activo.

Castigo: Los préstamos y los instrumentos de deuda son castigados cuando la empresa no tenga
expectativas razonables de recuperar el activo financiero (ya sea en su totalidad o una porcion de él). Este es
el caso cuando la empresa determina que el prestatario 0 emisor no tiene activos o fuentes de ingresos que
pudieran generar suficientes flujos de efectivo para reembolsar las cantidades sujetas al castigo. Un castigo
constituye un evento de baja. La empresa puede aplicar actividades que hacen forzoso el cumplimiento a los
activos financieros castigados. L.as recuperaciones resultantes de las actividades la empresa que hacen
forzoso el cumplimiento resultarén en ganancias por deterioro.

Presentacion de la péirdida

La provision por pérdidas para los activos financieros medidos a costo amortizado son deducidos del valor en
libros bruto de los activos.

Para titulos de deuda a VRCOUI, la reserve por pérdida se reconoce en OUI, en lugar de reducir el valor en
libros del activo.
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Impacto del nuevo modelo de deterioro

2.1.2 Deterioro de activos financieros — valores de inversion

La empresa lieva a cabo revisiones periédicas de todos sus valores de inversiéon. La empresa reconoce una
reserva para pérdidas crediticias esperadas de los activos financieros a valor razonable con cambios en ofros
resultados integrales y al costo amortizado. Si en la fecha de presentacion, el riesgo de crédito de estos
instrumentos financieros no ha aumentado de manera significativa desde el reconocimiento inicial, la empresa
medira la reserva para pérdida esperadas de dichos instrumentos financieros por un importe igual a 12 meses
las pérdidas crediticias esperadas. Sin embargo, si la empresa determina que el riesgo de crédito de estos
instrumentos financieros se ha incrementado significativamente desde el reconocimiento inicial, entonces se
debera calcular una reserva para la pérdida esperada por un importe igual a las pérdidas de crédito esperada
de toda la vida del instrumento. Si la empresa ha calculado una reserva para la pérdida de un instrumento
financiero por un importe igual a la vida Util esperada de pérdidas de crédito en el periodo anterior, debido a un
aumento significativo en el riesgo de crédito, pero determina en la fecha que se informa que esta presuncion ya
no se cumple; entonces debera calcular la provision para pérdida esperada en una cantidad igual a 12 meses
de pérdidas crediticias esperadas en la fecha del presente informe.

La empresa reconoce en el estado consolidado de ganancias o pérdidas como una reserva para pérdidas
esperadas por deterioro, el monto de las pérdidas crediticias esperadas (o reversion) que se requiere para
ajustar la asignacion de la pérdida de la cantidad que se requiere para ser reconocido en la fecha de
presentacion.

Para los instrumentos financieros valorados a valor razonable con cambios en otros resultados integrales, las
pérdidas crediticias esperadas no reducen el valor en libros en el estado consolidado de situacion financiera,
sino que se mantiene a su valor razonable. En cambio, una cantidad igual a la asignacion que surgiria si el
activo se mide por su costo amortizado se registran en el estado consolidado de ganancias o pérdidas y otros
resultados integrales como la cantidad acumutada por deterioro. Las ganancias o pérdidas por deterioro se
contabilizan como un agjuste de la reserva de revalorizacion en otros resultados integrales, con un cargo
correspondiente al estado consolidado de ganancias o pérdidas.

2.2 Normas e interpretaciones adoptadas los estados financieros consolidados

Modificacion a la NIC 7: Estado de flujos de efectivo - |niciativa de desgloses:

La modificacion requiere que las entidades presenten un desglose de los cambios ocurridos en los pasivos
originados por actividades de financiacion, con el fin de mejorar la informacion proporcionada a los usuarios
de la informacion financiera. La fecha efectiva para esta modificacion es 1 de enero de 2017, La
Administracion evaluo el impacto de la modificacion y realizo los ajustes necesarios en sus procesos para
realizar la adecuada presentacion de la informacion en el estado consolidado de flujos de efectivo.
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Modificacion a la NIC 12; Impuestos a las ganancias - Reconocimiento de activos por impuestos

diferidos por pérdidas no realizadas:

La modificacion proporciona claridad acerca del reconocimiento de activos por impuestos diferidos por
pérdidas no realizadas relacionadas con instrumentos de deuda medidos al valor razonable, para los cuales
su base fiscal es el costo; 1a estimacién de los beneficios imponibles futuros, en la cual se podra asumir que
un activo se recuperara por un valor que supera su importe en libros; y la exclusion de la base imponible
resultante de la reversion de las diferencias temporales deducibles para analizar la recuperabilidad de las
mismas y compararlas con los beneficios econdmicos futuros. Aun cuando las mencionadas modificaciones
no tuvieron impacto sobre los estados financieros consolidados, debido a que no se han producido pérdidas
no realizadas sobre instrumentos de deuda, adicionalmente, ias regulaciones fiscales vigentes en la
RepUlblica de Panama no permiten revaluaciones de activos por lo tanto de darse se considerarlan exentas
del impuesto sobre la renta.

NIIF 15 — Ingresos de contratos con clientes

l.a Norma proporciona a las empresas un modelo Unico para el uso en la contabilizacion de los ingresos
procedentes de contratos con los clientes, y sustituye a las guias de reconocimiento de ingresos especificos
por industrias.

El principio fundamental del modelo es reconocer los ingresos cuando el control de los bienes o servicios son
transferidos al cliente, en lugar de reconocer los ingresos cuando los riesgos y beneficios inherentes a la
transferencia al cliente, bajo la guta de ingresos existente.

El nuevo estandar proporciona un modelo de cinco pasos basado en principios a ser aplicados a todos los
contratos con clientes. La NIIF 15 sustituye la NIC 11 - Contratos de construccion, la NIC 18 - Ingresos de
actividades ordinarias, asi como las interpretaciones relacionadas. Esta norma es efectiva para periodos que
comienzan el 1 de enero de 2018.

En el proceso de implementacién de [a NIIF, se revisaron los contratos pactados con clientes, con el fin de
establecer los impactos sobre la separacion de los componentes incluidos en los mismos, Para tal fin se
realizaron las siguientes actividades:

. Evaluacion de los servicios prometidos en los contratos, identificando las obligaciones de desempeiio.

. Fvaluacion de las obligaciones de desempefio de cada contrato y si se tienen impactos para el
cumplimiento de la nueva norma.

. Analisis de concesiones, incentivos, bonificaciones, clausulas de ajustes de precios, sanciones,
descuentos y devoluciones o elementos similares contenidos en los acuerdos realizados.
-15-
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. Identificacion de posibles contraprestaciones variables incluidas en los contratos y determinacion
acerca de si el reconocimiento de las mismas se esta realizando apropiadamente.

. Analisis de programas de fidelizacion con clientes y empaquetamientos (agrupacion de productos) y si
se tienen impactos para el cumplimiento de la nueva norma.

) Identificacion y determinacion de controles internos de post-implementacion para garantizar el
cumplimiento de los requerimientos de contabilizacion y revelacion sobre fa base de nuevos productos
y servicios gue se desarrollan para satisfacer las necesidades financieras de los clientes.

En la fecha de aplicacion inicial, la empresa evalué los contratos y compromisos establecidos con los clientes
identificando el cumplimiento de los cinco pasos establecidos en la NIIF 15 y evaluando el impacto en el
reconocimiento dentro de los estados financieros, asi:

. Identificacion del contrato con el cliente: se identificaron los derechos de las partes, condiciones de
pago, evaluacion del fundamento comercial, caracteristicas de las contraprestaciones y se evalué si
habla lugar a modificaciones o combinaciones dentro de los mismos.

. Identificacion de las obligaciones del contrato: se evaluaron los compromisos incluidos en los contratos
de la entidad para identificar cuando el cliente hace uso del servicio y si las obligaciones son
identificables de forma separada.

. Determinacion del precio: Se reviso en los contratos las caracteristicas de los importes a los que se
tiene derecho a cambio de los servicios comprometidos, con el fin de estimar el efecto de las
contraprestaciones variables en especie, u otras pagaderas al cliente.

. Distribucion del precio: En la evaluacion de los precios a los contratos, se encontré que estos son
designados de forma individual a los servicios prestados por la entidad, incluso en los contratos donde
hay mas de una obligacion.

. Satisfaccion de las obligaciones: Las obligaciones establecidas en los contratos con clientes se
satisfacen cuando el control del servicio se transfiere al cliente y el reconocimiento se realiza conforme
lo establece NIIF 15 a lo largo del tiempo o en un momento determinado, dado lo anterior, la empresa
no tiene un impacto significativo en el reconocimiento de los ingresos dado que el reconocimiento se
realiza conforme lo indicado en la norma.
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2.3 Nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera emitidas, pero
atn no efectivas

NIIF 16 — Arrendamientos

La NHF 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 perfodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019. La
adopcion 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 adopcion de esta Norma tendra
sobre estos estados financieros.

3. Politicas de contabilidad significativas

3.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Intermacionales de Informacion
Financiera.

3.2 Bases de preparacion

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

Por lo general, el costo histérico se basa en el valor razonabie de la contraprestacién otorgada a cambio de
tos 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, la 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
medicion. El valor razonable para efectos de medicién yfo revelacion en estos estados financieros se
determina scbre esa base.
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3.3 Moneda funcional y de presentacién

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

El Balboa, unidad monetaria de la Republica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el Délar de
los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el
Dalar norteamericano como moneda de curso legal.

3.4 Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias especificas: inversiones en valores y
préstamos por cobrar. La clasificacion 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:

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 resuliados; (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 cuaiquier
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 periodo sobre el cual se informa. Un
activo financiero estara 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.
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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

e Ladesaparicion 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 la experiencia pasada de la Empresa con respecto al cobro de los pagos, un incremento en el
numero de pagos atrasados en la cartera que superen el perfodo de crédito promedio de 60 dias, asi como
cambios cobservables en las condiciones econémicas locales y nacionales que se relacionen con el
incumplimiento en los pagos.

Para los activos financieros registrados al coste 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 Ia 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 provision, cuando la Empresa determina que no existe una perspectiva
realista de recuperacion. Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provision se reconocen en el
estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral.

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 ios activos financieros y sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a |a propiedad del activo a otra entidad. Si la Empresa no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y contintia con el control de! activo transferido,
la Empresa reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera
tener que pagar. Sila Empresa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un
activo financiero transferido, la Empresa continia reconociendo el activo financiero y también reconoce un
pasivo garantizado por el importe recibido.

Cuando se da de baja un activo financiero, la diferencia entre el valor en libros del activo y la suma de la
contraprestacion recibida y cualquier ganancia o pérdida acumulada debe ser reconocida en el estado de
ganancia o pérdida y otro resultado integral.
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3.5 Oftros pasivos financieros

Clasificacién como detida

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

Oftros pasivos financieros

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

Costo ammortizado

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, mas o menos la amortizacién acumulada usando
el método de interés efectivo de cualquier diferencia entre el importe inicial reconocido y el importe al
vencimiento, menos cualquier disminucion por deterioro.

Baja en cuenfas de pasivos financieros

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

3.6 Instrumentos financieros

3.6.1 Fecha de reconocimiento

Todos los activos y pasivos financieros se registran inicialmente a la fecha de contratacion, la fecha en
que la Empresa se convierte en parte de las disposiciones contractuales del instrumento.
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3.6.2 Medicion inicial de los instrumentos financieros

L.os activos y pasivos financieros reconocidos se miden iniciaimente a su valor razonable. Los costos
de transaccion que son directamente atribuibles a la adquisicion o emision de activos y pasivos
financieros que no sean activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en ganancias y
pérdidas (FVTPL, por sus siglas en inglés) se agregan o se deducen del valor razonable de los activos
o pasivos financieros, segdn correspondan, en el reconocimiento inicial. Los costos de transaccion
directamente atribuibles a la adquisicién de activos o pasivos financieros en FVTPL se reconocen
inmediatamente en resultados.

Los activos financieros se clasifican basicamente en las siguientes categorias: inversiones en valores y
depositos en bancos. La clasificacion de los activos depende de la naturaleza y proposito del activo
financiero y es determinada al momento de su reconocimiento inicial.

Reconocimiento

Todos los demas activos financieros se registran inicialmente en la fecha de liquidacion, gue es la
fecha en la que la Empresa se convierte en parte de las disposiciones contractuales del instrumento.

Un activo financiero es medido iniciaimente al valor razonable mas los costos de transaccién gue son
atribuibles directamente a su adquisicion o emision.

La ganancia o pérdida en un activo financiero que se mida al valor razonable y que no forme parte de
una relacion de cobertura se reconocen en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral.

La ganancia o pérdida en un activo financiero que se mida al costo amortizado y que no forme parte de
una relacion de cobertura se reconoce en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral
cuando el activo financiero que se dé de baja en cuentas haya sufrido un deterioro de valor o se
reclasifigue, asi como mediante el proceso de amortizacion.

Medicion del valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria para transferir un
pasivo en una transaccion ordenada; entre participantes del mercado en la fecha de medicion,
independientemente de si ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra técnica
de valoracion.

Medicion del 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, mas o menos la amortizacion
acumulada usando el método de interés efectivo de cualquier diferencia entre el importe inicial
reconocido y el importe al vencimiento, menos cualquier disminucion por deterioro.
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Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero sdlo cuando los derechos contractuales a recibir flujos de
efectiva han expirado; o cuando la Empresa ha transferido los activos financieros y sustancialmente
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra entidad.

Si la Empresa no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y
contintia con el control del activo transferido, la Empresa reconoce su interés retenido en el active y un
pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Si la Empresa retiene
sustanciaimente 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 activo financiero, la diferencia entre el valor en libros del activo y la suma de
la contraprestaciéon recibida y cualguier ganancia o pérdida acumulada debe ser reconocida en el
estado de ganancia o pérdida y ofro resultado integral.

En determinadas transacciones, la Empresa retiene la obligacién de servir un activo financiero
transferido por lo cual recibira una comision. Los activos transferidos se dan de baja al momento de su
transferencia si han cumplido con las caracteristicas que lo permiten. Un activo o pasivo es reconocido
por el contrato de servicio dependiendo de la comision de administracion, si esta es mas que adecuada
(activo) o es inferior a la adecuada (responsabilidad) para realizar el servicio.

En transacciones en las que ni se retiene, ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero y retiene el control del activo, se continla
reconociendo el activo en la medida de su involucracién continuada, determinada por el grado en que
esta expuesto a los cambios en el valor del activo transferido.

Deterioro de activos financieros

Un activo financiero no clasificado a valor razonable con cambios en resultados es evaluado a cada
fecha de reporte para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro. Un activo financiero o un
grupo de activos financieros estaran deteriorado cuando exista evidencia objetiva del deterioro como
consecuencia de uno o mas eventos gue hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y
los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero se han visto afectados.

Evidencia objetiva de que los activos financieros estan deteriorados incluye dificultad financiera
significativa del emisor o de la contraparte, incumplimiento de contrato, tal como atrasos u omision de
pagos de intereses o capital, indicacion de que el prestatario caiga en bancarrota o en una
reorganizacion financiera.

Una pérdida por deterioro de un activo financiero medido al costo amortizado se calcula como ia
diferencia entre su valor en libros y el valor presente de los flujos de efectivo futuros descontados al
tipo de inferés efectivo original del activo.
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3.6.2 Medicidn inicial de los instrumentos financieros

Los instrumentos de deuda que se mantienen dentro de un modelo comercial cuyo objetivo es
recolectar los fiujos de efectivo contraciuales, y que tienen flujos de efectivo contractuales que son
Gnicamente pagos de principal e intereses sobre el monto principal pendiente (SPPI, por sus siglas en
inglés), se miden posteriormente al costo amortizado; los instrumentos de deuda que se mantienen
dentro de un modelo comercial cuyo objetivo es tanto el de recolectar los flujos de efectivo
contractuales como el de vender los instrumentos de deuda, y que tienen flujos de efectivo
contractuales que son SPPI, se miden posteriormente a valor razonable con cambios en ofros
resultados integrales (FVOCI, por sus siglas en inglés); todos los demas instrumentos de deuda (por
ejemplo, los instrumentos de deuda administrados sobre una base de valor razonable, 0 mantenidos
para la venta) y las inversiones de capital se miden posteriormente en FVTPL.

3.6.3 Clasificacion

La Empresa clasifica sus activos financieros de acuerdo a su medicion posterior a costo amortizado, a
valor razonable con cambios en otros resuliados integrales o a valor razonable con cambios en
ganancias y pérdidas, sobre la base del modelo de negocio de la Empresa para la gestion de los
activos financieros y las caracteristicas de fiujo de efectivo contractuales de los activos financieros.

3.6.4 Evaluacion del modelo de negocio

La Empresa realiza una evaluacion del objetivo del modelo de negocio en el que el activo financiero se
mantiene a nivel de cartera, ya que reflgja la forma en que se administra el negocio y se proporciona
informacion a la administracion.

Una evaluacion de los modelos de negocios para administrar los activos financieros es fundamental
para la clasificacién de un activo financiero. La Empresa determina el modelo de negocio a un nivel
que refleja cémo los grupos de activos financieros se administran juntos para lograr un objetivo
empresarial particular. El modelo de negocio no depende de ias intenciones de la administracion para
un instrumento individual, por lo tanto, la evaluacion del modelo de negocios se realiza a un nivel mas
alto de agregacion en lugar de hacerlo instrumento por instrumento.

3.6.5 Evaluacion sobre los fiujos de efectivo contractuales si son tnicamente pagos de capital e intereses

A efectos de esta evaluacion, se entiende por "principal” el valor razonable del activo financiero en el
momento del reconocimiento inicial. El "interés" es definido como la contraprestacion por el valor del
dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito asociado al capital pendiente durante un periodo de
tiempo determinado y por otros riesgos y costos basicos de préstamo, asi como el margen de utilidad.

Al evaluar si los fiujos de efectivo contractuales son Gnicamente pagos de principal e intereses, la
Empresa considera los términos contractuales del instrumento. Esto incluye evaluar si el activo
financiero contiene un término contractual gue podria cambiar el momento o el monto de los flujos de
efectivo contractuales de manera gue no cumpla con esta condicion.
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3.6.6 Activos financieros a valor razonable con cambios en otros resultados integrales (FVOCH

Estos valores se componen de instrumentos de deuda no clasificados como valores a FVTPL o valores
a costo amortizado y estan sujetos a los mismos criterios de aprobacion que el resto de [a cartera de
crédito. Estos valores se contabilizan al valor razonable si se cumplen las dos condiciones siguientes:
El activo financiero se mantiene de acuerdo con un modelo de negocio cuyo objetivo se logra mediante
el cobro de flujos de efectivo contractuales y la venta de activos financieros; y las condiciones
contractuales de los actives financieros dan lugar en fechas especificadas a los flujos de efectivo que
son unicamente pagos de principal e intereses sobre el principal pendiente.

L.as ganancias y pérdidas no realizadas se reportan como incrementos netos o disminuciones en otros
resultados integrales ("OCI") en el estado consolidado de cambios en el patrimonio de los accionistas
neto hasta que se realicen. Las ganancias y pérdidas realizadas por la venta de valores que se
incluyen en la ganancia neta en la venta de valores se determinan usando el método de identificacion
especifico. Para un instrumento de patrimonio designado como medido a FVOCI, la ganancia o pérdida
acumulada previamente reconocida en otros resultados integrales no se reclasifica posteriormente a
ganancias y pérdidas, pero se puede transferir dentro del patrimonio.

3.6.7 Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros a costo amortizado representan valores y préstamos cuyo objetivo es
mantenerios con el fin de obtener los flujos de efectivo contractuales durante la vida del instrumento.
Estos titulos y préstamos se valoran a costo amortizado si aplican las dos condiciones siguientes: - El
activo financiero se mantiene dentro del modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los activos
financieros para obtener los flujos de efectivo contractuales, y - Las condiciones contractuales del
activo financiero dan lugar, en las fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Gnicamente pagos
del principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

3.6.8 Activos v pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados {(FVTPL)

Activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados incluyen a) activos y pasivos
con flujos de efectivo contractuales que no son SPPI; y/o b) activos y pasivos designados en FVTPL
utilizando la opcion de valor razonable; y cuentas por cobrar (ganancias no realizadas) y cuentas por
pagar (pérdidas no realizadas) relacionadas con instrumentos financieros derivados que no son
designados como cobertura o que no califican para la contabilidad de cobertura. Las ganancias y
pérdidas no realizadas y realizadas en activos y pasivos para negociar son registradas en el estado
consolidado de ganancias o pérdidas como ganancia (pérdida) de instrumentos financieros a valor
razonable con cambios en resultados.
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3.7 Ingresos y gastos por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconccidos 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 apropiade en un periodo 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 embargo, 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 Depésito en banco

El depdsito en banco se presenta al costo en el estado de situacion financiera. Para propositos del estado de
flujos de efectivo, el total de efectivo comprende el deposito 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 corriente 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 y 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.
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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 inciuyen
el analisis, la evaluacion, la aceptacion, y administracién de un cierto grado de riesgo o una combinacién de
riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio financiero, y los riesgos operacionales son consecuencias
inevitables de estar en el negocio. El objetivo de la Empresa es, por consiguiente, lograr un balance
apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos adversos potenciales sobre la realizacion financiera
de la Empresa.

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

. Riesgo de Crédito
. Riesgo de Liquidez
. Riesge de Mercado

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

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

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 confractuales, y surge principalmente de los
préstamos a clientes y de inversion en tltulos valores.

Para propositos de gestion de riesgos, la Empresa considera y consolida todos los elementos de exposicion
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.
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La siguiente tabla analiza las carteras de préstamo de la Empresa que estan expuestas al riesgo de crédito y

su correspondiente evaluacion:

Préstamos
Septiembre Junio
2018 2018
Maxima exposicion
Valor en libros 134,625,708 126,266,286
A costo amortizado
Nivel de riesgo
Rango 1 - normal 134,625,708 126,266,286
Valor en libros, neto 134,625,708 126,266,286
No morosos ni deteriorados
Rango 1 - normal 134,625,708 126,266,286
134,625,708 126,266,286
Total 134,625,708 126,266,286

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

. Deterioro en préstamos — El deterioro de los préstamos se determina considerando el monto de
principal e infereses, con base en los términos confractuales.

. Politica de castigos — Los préstamos son cargados a pérdidas cuando los mismos se encueniran en
rango de irrecuperables y/o mantienen una morosidad mayor a 360 dias. Esta determinacion se toma
después de considerar una serie de factores como. la incapacidad de pago del deudor; cuando la
garantfa es insuficiente o no esté debidamente constituida; o se esfablece que se agotaron fodos los
recursos para fa recuperacion del crédito en la gestion de cobros realizadas.

Los principales tipos de garantias tomadas con respecto a distintos tipos de activos financieros se presentan
a continuacion:

% de exposicion que esta sujeto a
requerimientos de garantias
2018 2017

Cartera de créditos 24% 29%

Tipo de garantia

Efectivo, propiedades, y otras
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En adicion, {a 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 través de una operacion de intermediacion

financiera entre las partes.

La Empresa monitorea la concentracion de riesgo de crédito por ubicacidn geografica. El analisis de Ia
concentracidn de los riesgos de crédito de la cartera de préstamos e inversiones a ia fecha de los estados

financieros es la siguiente:

Septiembre 2018 Junio 2018
Inversiones en Inversiones
Préstamos valores Préstamos en valores
Concentracion por sector:

Construccion 76,601,448 - 77,225,629 -
Servicio 22,873,552 - 22,871,134 -

Industria 23,637,513 - 15,083,538
Otros 11,513,194 - 11,086,685 -
134,625,707 - 126,266,286 -

Concentracion geografica:

La concentracion geografica de préstamos esta basada en la ubicacion del deudor y para los titulos valores

del emisor.

Andlisis de calidad de crédito

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

Exposicion maxima

Septiembre Junio

2018 2017
Depésitos en bancos 635,777 188,016
Cartera de créditos 134,321,736 126,266,286
Totat 134,957,513 126,454,302
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El cuadro anterior representa el escenario mas critico de exposicion al riesgo de crédito de la Empresa al
final del periodo en que se informa, sin tener en cuenta las garantias de crédito o de otro incremento de la
exposicion al riesgo de crédito.

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

4.3 Riesgo de liquidez

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

El riesgo 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 proporcion minima de los fondos que deben ser
mantenidos en instrumentos de alta liquidez y limites de composicidn de facilidades interbancarias y de
financtamientos.

4.4 Riesgo de mercado

F! riesgo de mercado es el valor de un activo financierc 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 otras variables financieras que estan fuera del control de la 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 ia Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos
estén denominados en dolares de los Estados Unidos de América o en balboas.

Dentro del riesgo de mercado, la Empresa esta 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 y el riesgo de fasa de interés de valor razonable son los riesgos que los fiujos 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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La tabla a continuacion resume la exposicion de la Empresa al riesgo de tasa de interés. Esto incluye los
saldos de los instrumentos financieros de la Empresa, clasificados por el mas reciente entre la reexpresion
contractual o la fecha de vencimiento.

De 3 meses Detab Mas de &

Septiembre 2018 Hasta 1 mes a1 afio afios afios Total
Activos financieros:
Depésito en banco 835,777 - - - 635,777
Préstamos por cobrar - 5,018,750 99,475,001 30,131,957 134,625,708
Total de activos financieros 835,777 5,018,750 99,475,001 30,131,957 135,261,485
Pasivos financieros:
Decumentos por pagar - 5,018,750 100,085,845 30,194,508 135,299,104
Total de pasivos financieros - 5,018,750 100,085,845 30,194,509 135,299,104
Total de sensibilidad

a tasa de interés 635,777 - (610,844} (62,552) (37,619)

De 3 meses Del1ab Mas de &

Junio 2018 Hasta t mes a1 afio afios afnos Total
Activos financieros:
Depésito en banco 188,016 - - - 188,016
Préstamos por cobrar - 5,018,750 100,096,163 21,151,373 126,266,286
Total de activos financieros 188,016 5,018,750 100,096,163 21,151,373 126,454,302
Pasivos financieros:
Bocumentos por pagar - 5,018,750 100,324,144 21,151,373 126,494 267
Total de pasivos financieros - 5,018,750 100,324,144 21,151,373 126,494,267
Total de sensibilidad

a tasa de interés 188,016 - (227,981) - (39,965)

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.

-30-

\o. T




Prival Finance, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 30 de septiembre 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 transaccion comun enfre las partes interesadas, en condiciones diferentes a una venta forzada o
liquidacion 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 informacion sobre los instrumentos financieros. Estos 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. FEstas 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 Jerarquia del valor razonable

La NIF 13 especifica la jerarquia de las técnicas de valuacion basada en la transparencia de (as 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 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los que
la entidad pueda acceder en la fecha de la medicion.

. Nivel 2 - Los datos de entrada son distinfos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o simifares en mercados que ho
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 activos y pasivos que se requieren o
permiten que se registren al valor razonable, la Empresa considera el mercado principal o el mejor mercado
en que se podria realizar la transaccion y considera los supuestos que un participante de mercado utilizaria
para valorar el activo o pasivo. Cuando es posible, fa Empresa utiliza los mercados activos y los precios
observables de mercado para activos y pasivos idénticos.
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Cuando los activos y pasivos idénticos no son negociados en mercados activos, la Empresa utiliza
informacidn 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
valoracion para determinar la medicién de valor razonable. La frecuencia de transacciones, el tamafio del
diferencial de oferta-demanda y el tamafio de la inversion 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 los 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 adguisicion, menos cualquier deterioro.

Otras técnicas de valuacion incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados, comparacicnes con
instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado observables, y otros modelos de valuacion.
Los supuestos y datos de entrada utilizados en las técnicas de valuacion 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.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre del 2018 no se produjeron fransferencias 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:

Septiembre 2018 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total  Valoren libros

Activos financieros:

Préstamos - 146,218,379 - 146,218,379 134,625,708
Total de activos financieros - 146,218,379 - 146,218,379 134,625,708
Pasivos financieros:

Documentos por pagar - 133,556,681 - 133,556,681 135,299,104
Total de pasivos financieros - 133,556,681 - 133,556,681 135,299,104
Junio 2018 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total  Valor en libros

Activos financieros:

Préstamos - 135,481,576 - 135,481,576 126,266,286

Total de activos financieros - 135,481,576 - 135,481,576 126,266,286

Pasivos financieros:

Documentos por pagar - 125,871,000 - 125,871,000 126,494,267

Total de pasivos financieros - 125,871,000 - 125,871,000 126,494,267
-32 -
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51.1 Supuestos utilizados en la determinacion del valor razonable de activos y pasivos

A continuacion, se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacién del valor razonable de
los instrumentos 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 descontaran a valor presente a una tasa de
6.50% (junic 2018: 7.10%]).

Financiamientos recibidos

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

Documentos por pagar

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

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

Septiembre 2018 Junio 2018
Saldos con compaiifas relacionadas

Activos:

Depésito en banco 835,777 188,016

Préstamos por cobrar 11,513,194 11,086,585

Comisiones anticipadas 9,924 14,207
12,158,895 11,288,808

Pasivos:

Oftras cuentas por pagar 18,190 18,190

Transacciones con compafiias relacionadas

Ingresos:

intereses ganados 171,957 150,188

Gastos:

Comisiones pagadas 4,282 1,765

Interés pagados 984 5,428

5,266 7,193

Los préstamos por cobrar a partes relacionadas al 30 de septiembre de 2018, ascendieron a B/. 11,513,194
(Junio 2018: B/.11,086,585) con las siguientes condiciones: B/. 6,494,444 (Junio 2018: B/. 6,023,750} a tasa
de interés de 7.25%, con vencimiento hasta el 2019 y B/.5,018,750 (Junio 2018: B/.5,062,835) a tasa de
interés de 4.50%, con vencimiento hasta ef 2099,
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7. Préstamos por cobrar

Junio 2018

70,122,637
29,973,526
15,083,538
14,086,585

126,266,286

Septiembre 2618

Ceorporativo:
Construccion 76,601,448
Servicio 22,873,552
Industria 23,637,513
Otros 11,513,194
134,625,708
Menos: Adopcidn de NIIF 9 (303,872)
Saldo Neto 134,321,736

Las tasas de interés anual que devengan los préstamos oscilaban entre 4.50% y 9% (2017: entre 4.50% y

8.50%).
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8. Documentos por pagar

La Empresa fue autorizada, segdn Resolucion No.161-14 del 4 de abril de 2014, por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama, a ofrecer mediante oferta publica 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 mulitiplos, cuyos montos, plazo y tasas de interés anual seran
determinados segtin las necesidades del emisor y la demanda del mercado. Al 30 de septiembre, los
documentos por pagar se resumen a continuacion:

Tipo Tasa de interés Vencimiento Septiembre 2018 Junio 2018

Serie G 8.50% 14-Dec-22 23,256,095 22,871,133
Serie H 8.50% 20-Jan-21 10,730,563 10,730,563
Serie J 7.86% 27-Jul-21 6,089,075 6,087,765
Serie K 7.86% 27-Jul-21 1,014,846 1,014,627
Serie L 7.25% 30-Apr-49 5,063,438 5,062,431
Serie M 4.50% 31-May-19 5,018,750 5,018,750
Serie N 8.50% 30-Mar-23 23,031,124 25,988,765
Serie O 8.50% 30-Mar-23 19,192,900 21,657,638
Serie P 8.50% 30-Mar-23 10,621,012 11,973,652
Serie Q 7.25% 29-Jun-99 1,432,953 1,005,405
Serie R 9.00% 29-Jun-28 23,698,119 15,083,538
Serie S 8.50% 30-Mar-23 6,150,231 -

135,299,104 126,494,267

Cada serie estara relacionada al otorgamiento de un crédito subyacente por parte la empresa acreedor a
favor de un deudor, de los cuales el emisor participara de manera parcial o fotal. Los derechos y garantias
derivados de dicho crédito subyacente, en proporcién a la participacién del emisor, seran 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 estd descrito en el fideicomiso y la serie de notas
respectivas.

Las notas de las Series D e |, pagaderos trimestralmente los dias 25 de marzo, 25 de junio, 25 de septiembre
y 25 de diciembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha de rendicion anticipada.

Las notas de la Serie M, pagaderos mensualmente los dias (1) de cada mes del afio hasta su fecha de
vencimiento o hasta su fecha de rendicién anticipada.
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Las notas de la Serie F, pagaderos trimestralmente los dias 19 de marzo, 19 de junio, 19 de septiembre y 19
de diciembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha de rendicién 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 afio hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha de redencion anticipada.

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

Las notas de las Series J 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 las Series L y Q, pagaderos trimestraimente los dias 30 de enero, 30 de abril, 30 de julio y 30
de octubre de cada arfio hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha de redencion anticipada.

Las notas de las Series O, N, P v S pagaderos frimestralmente los dias 25 de marzo, 25 de junio, 25 de
septiembre y 25 de diciembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha de redencion
anticipada.

La nota de [a Serie R, pagaderos semestralmente los dias 30 de junio y 30 de diciembre de cada afio hasta
su fecha de vencimiento o hasta su fecha de redencion anticipada.

9. Acciones comunes

El capital en acciones lo comprenden 100,000 acciones comunes autorizadas, emitidas en circulacion sin
valor nominal. Mediante escritura pablica del 12 de septiembre de 2016 se autorizd el aumento del capital
social a 100,000 acciones sin valor nominal emitidas nominativamente,
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10. Gasto de impuesto sobre [a renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las empresas constituidas en la Repudblica de Panama
estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres dltimos afios, inclusive el afio terminado el 30
de junio de 2018, de acuerdo con regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo a la legislacion fiscal panamefia vigente, las empresas estan exentas del pago de impuesto
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estan exentos del pago
de impuesto sobre [a renta, los 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 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, el
Articulo 699 del Cédigo Fiscal indica que fas personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millon
quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto sobre [a 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 | del Libro Cuarto del Codigo 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%).

La Empresa no ha reconocido gasto por impuesto sobre la renta ya gue presentd perdida en el afio y
solicitara a la autoridad tributaria panamefia, Direccion General de Ingresos ("DGI"), la no aplicacién del
método CAIR para la determinacion del gasto de impuesto sobre la renta. La Empresa solicité ia no
aplicacion del método CAIR para el afio 2017 y 1a misma fue admitida mediante la Resolucion No.201-2515
del 13 de abril de 2018.

11. Aprobacién de los estados financieros

Los estados financieros de Prival Finance, S.A. por el afio finalizado el 30 de septiembre de 2018, fueron
autorizados por la Gerencia General y aprobados por la Administracion para su emision el 15 de noviembre
de 2018.

* kk k kX
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FIDEICOMISO No. 33
Prival Finance, S.A.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 30 de septiembre de 2018)

PRIVAL TRUST, S.A. sociedad panamefia, 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 G, H, J, K, L, M, N, O, P, Q, R y S 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 Cesion de Participacién 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
Participacion, 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 gravamenes (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:

1.

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 Compafifa 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 Cesion Suspensiva de Participacion 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. cedié 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 Participacion 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 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$6,000,000.00 para garantizar la Serie 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. cedi6
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.

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



10.

otorgado por Prival Bank, S.A. a Grupo Prival, S.A. por la suma de
US$5,000,000.00, del cual Prival Finance, S.A. participa hasta por la suma de
US$5,000,000.00 para garantizar la Serie L de las Notas del Programa.
Contrato de Cesién Suspensiva de Participacién 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, de la cual Prival Finance, S.A. participa hasta 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. cedi6 suspensivamente
todos los derechos y garantias derivados de su participacién en un Préstamo
otorgado por Prival Bank, S.A. a Compaiiia Insular Americana, S.A. por la
suma de US$30,000,000.00 del cual Prival Finance, S.A participa hasta por la
suma de US$25,952,000.00 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. cedio suspensivamente
todos los derechos y garantias derivados de su participacion en un Préstamo
otorgado por Prival Bank, S.A. a Compaifiia Insular Americana, S.A. por la
suma de US$25,000,000.00 del cual Prival Finance, S.A. participa hasta por
la suma de US$25,000,000.00 para garantizar la Serie O de las Notas del
Programa.

Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y
Garantias celebrado el 12 de junio 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 Compaifiia Insular Americana, S.A. por la
suma de US$32,421,000.00, del cual Prival Finance, S.A. participa hasta por
la suma de US$12,723,000.00 para garantizar la Serie P de las Notas del
Programa.

Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y
Garantias celebrado el 19 de junio 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 participacion en un Préstamo
otorgado por Prival Bank, S.A. a Grupo Prival, S.A. por la suma de
US$2,000,000.00, del cual Prival Finance, S.A. participa hasta por la suma de

-+ US$2,000,000.00 para garantizar la Serie Q de las Notas del Programa.

11,

Contrato de Cesidén Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y
Garantias celebrado el 22 de junio 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 Recursos Edlicos, S.A. por la suma de
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US$28,500,000.00, del cual Prival Finance, S.A. participa hasta por la suma

de US$28,500,000.00 para garantizar la Serie R de las Notas del Programa.

Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y
Garantias celebrado el 18 de septiembre 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 Compaifiia Insular
Americana, S.A. por la suma de US$ 32,421,000.00, del cual Prival Finance,
S.A. participa hasta por la suma de US$5,475,000.00 para garantizar la Serie
S de las Notas del Programa

certificacion:

Sin Fecha de Vencimiento

No Aplica.

Con Fecha de Vencimiento

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

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

Emisor Serie Crédito Subyacente Monto Original Fechade Emisién | Fecha de Vencimiento Duracién

G Compaiifa Hotelera de Albrook Mall, S.A. $22,800,000.00 | 14 de diciembre de 2015/ 14 de diciembre de 2022 7 afios

H Estacionamientos Unidos, S.A. $10,500,000.00 16de marzode 2016]  20de enero de 2021, 5afios

J Sixten Properties, Inc. $6,000,000.00 (8 de agosto de 2016 27 de julio de 2021 5 afios

K Sixten Properties, Inc. $1,000,000.00 | 30de diciembre de 2016 27 de julio de 2021 5afios

L Grupo Prival, .. (perpetuo) $5,000,000.00 25 de abril de 2017 30de abril de 2099 82 afios

. —— M Grupo Prival, S.A. $5,000,000.00 31demayode 2017]  31de mayode 2019 2afios
! N Compaiifa Insular Americana, 5.A. $25,952,000.00 28de marzode 2018| 30 de marzo de 2023 5afios

0 Compafifa Insular Americana, S.A. §21,627,000.00 28de marzode 2018| 30 de marzo de 2023 5aflos

P Compaiifa Insular Americana, S.A. U5512,723,000.00 29de junio de 2018[ 30 de marzo de 2023 5afios

Q Grupo Prival, S.A. 15$2,000,000.00, 9dejuniode 2018| 29de junio de 2099 81 afios

R Recursos Edlicos, S.A. 1US528,500,000.00 Mdejuniode 2018| 29de junio de 2028 10afios

S Compaiifa Insular Americana, S.A. §5,475,00000] 28 de septiembre 2018| 30de marzo de 2023! 4 afios, bmesesy 2 dias

I11.

Informativo a la fecha de la presente certificacion:

El prospecto informativo no establece coberturas de garantias.

Iv.

certificacion segin el Prospecto Informativo:

El prospecto informativo no establece coberturas de garantias.

Condiciones de cobertura de garantias establecidas en el Prospecto

Cobertura historica de los ultimos tres trimestres a la fecha de la presente



Y.

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:

L

2

8.

9.

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 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.

El patrimonio de la Serie N (0.00)
(US$22,998,543.18)

El patrimonio de la Seriec O (0.00)
(US$19,165,748.06) es igual a 0.

El patrimonio de la Serie P (0.00)
(US$11,276,389.99) es igual a 0.

10. El patrimonio de la Serie Q (0.00)

(US$1,415,000.00) es igual a 0.

11. El patrimonio de la Serie R (0.00)

(US$23,154,000.00) es igual a 0.

12. El patrimonio de la Serie S (0.00)

(US$5,475,000.00) es igual a 0.

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

el

el

el

el

el

el

el

el

el

el

el

el

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Insoluto de la Serie G
Insoluto de la Serie H
Insoluto de la Serie J
Insoluto de la Serie K
Insoluto de la Serie L
Insoluto de la Serie M
Insoluto de la Serie N

Insoluto de la Serie O

ae]

Insoluto de la Serie

Insoluto de la Serie

~ QO

Insoluto de la Serie

2]

Insoluto de la Serie

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

e Diciembre 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:

1. El patrimonio de la Serie F (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Seric F

(US$3,730,000.00) 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 1 (0.00)
(US$21,627,175.79) 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.

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

e Marzo 2018

el

el

el

el

el

el

el

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

Saldo Insoluto

de la Seric G

de la Serie H

de la Serie [

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.

2

El patrimonio de la Serie F (0.00) entre
(US$3,730,000.00) 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 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.

El patrimonio de la Serie N (0.00)
(US$25,952,000.00)

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

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

e Junio 2018

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 F

de la Serie G

de la Serie H

de la Serie J

de la Serie K

de la Serie L

de la Serie M

de la Serie N

de la Serie O

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

1.

(US$3,730,000.00) es igual a 0.



8.

9

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 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.

El patrimonio de la Serie N (0.00)
(US$25,952,000.00)

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

10. El patrimonio de la Serie P (0.00)

(US$11,968,000.00) es igual a 0.

11. El patrimonio de la Serie Q (0.00)

(US$1,005,000.00) es igual a 0.

12. El patrimonio de la Serie R (0.00)

(US$15,151,000.00) es igual a 0.

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

entre

el

el

el

el

el

el

el

el

el

el

el

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Saldo

Insoluto de la Serie G
Insoluto de la Serie H
Insoluto de la Serie J
Insoluto de la Serie K
Insoluto de la Serie L
Insoluto de la Serie M
Insoluto de la Serie N
Insoluto de la Serie O
Insoluto de la Serie P
Insoluto de la Serie Q

Insoluto de la Serie R

En fe de lo cual se firma la presente certificacion, hoy 30 de septiembre de 2018.
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