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I PARTE:

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

i. LIQUIDEZ

Al 30 de septiembre del 2021 la ratio de liquidez indica que los activos corrientes a la

fecha son suficientes para cubrir los pasivos corrientes 1.09 veces.

{en USD) [nte rinos Auditados Interinos
30 de
septiembre de | 30 de junio de | 31 de marzo de
2021 2021 2021
Activos Corrientes
Depaositos a la vista 2,017 2,017 200,102
Intereses por cobrar 5,006,967 4 287 985 5.411,266
Total de actives corrientes 5,008,984 4,290,002 5,611,368
Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar 1,235,108 659,455 612,390
Intereses por pagar 3,374,343 2,808,332 5,291,542
Total de pasivos corrientes 4,609,451 3,467,787 5,903,932
Ratio de Liquidez 1.09 1.24 0.95

ii. RECURSOS DE CAPITAL

Al 30 de septiembre de 2021 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 2021 los ingresos del emisor totalizan B/.2,509,384. El total
de los gastos generales fueron de B/ 17,306 y los intereses ¥ comisiones pagadas
ascendieron a B/.2,468,311. La pérdida neta es de B/.57,514.

A. PERSPECTIVAS DEL NEGOCIO

PF Structured Notes, Inc. es una sociedad andnima que opera bajo las regulaciones de
la ley panamefia. Esta sociedad fue constituida con el (nico proposito de servir de



vehiculo en la participacion de Créditos Subyacentes que cumlplan con las
condiciones generales de riesgo descritas en la Seccién IILA.11 del prospecto
informativo, por medio de emisiones de Notas a través de la Bolsa de Valores de

Panama.
II PARTE
ESTADOS FINANCIEROS INTERINOS
Ver Anexo.
IIT Parte
ESTADOS FINANCIEROS GARANTES
No aplica
IV Parte
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
Ver Anexo

V Parte
DIVULGACION

Una copia del informe de actualizacion trimestral sera enviada en el mes de noviembre
del 2021 a los accionistas e inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado
que lo solicite.

)

JuaIRTa{llos Fabrega Roux
Representante Legal
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Estados financieros por el perinde terminado el 30 de
septiembre de 2021

“Este documento ha sido preparade con el
conocimiento de que su contenido sera puesto a
disposician del publico inversionista y del publico en
general’
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
PF Structured Motes, Inc.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafnan de PF Structured Notes, Inc., en
adelante la Compafiia, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 30 de septiembre de 2021,
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 Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compafiia es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros intermedios, de conformidad con la Morma Intermacional de Contabilidad No. 34 —
Informacian Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera y por el control
interno gue la administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros
intermadios que estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude 0
errar,

Responsabilidad del Contador Publico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en
nuestra revision. Efectuamos nuastra revision de conformidad con Mormas internacionales de Auditoria.
Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiguemos y realicemos la revision
para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de
representaciones emroneas de importancia relativa.

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

Consideramos que la evidencia de |a revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonahle. En nuestra consideracion, el estado financiero intermedio presenta razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de PF Structured Netes, Inc., S. A al 30 de
septiembre de 2021, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el trimestre terminado en esa
fecha, de acuerdo con la Morma Internacional de Contabilidad No. 34 — Informacién Financiera Intermedia de
las Normas Internacionales de Informacién Financiera.
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PF Structured Notes, Inc.

Estado de situacidon financiera
al 30 de septiembre de 2021

(En balboas)

Activos

Depdsitos en bancos
Préstamos por cobrar
Otros activos

Total de activos
Pasivos y posicion

Pasivos
Financiamiento recibido
Documentos por pagar
Otras cuentas por pagar

Total de pasivos

Posicion
Acciones comunes
Deficit acumulado

Total de posicion

Total de pasivo y posicion

Motas

8.7

Septiembre Junio

2021 2021
2m7 2017
123,524,033 144,240,314
58,948 78,481
123,582 996 144,320,792
2,036,833 2 505,068
120,981,343 141,884,971
1,235,108 659,455
124,253 284 145,045,484
260,000 260,000
(930, 288) (988,702)
(670,288) (728,702)
123,582 996 144,320,792

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



PF Structured Motes, Inc

Estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral
por el pericdo terminado el 30 de septiembre de 2021

(En balboas}

MNata
Ingresos por interaseas 7
Gastos porinterasas 7
Gansncia neta porinterases
Comisiones pagadas 7

Otros ingrasos

Provision (reversidn) para pérdidas crediticias esperadas
Honararos y servicios profesicnales

Impuestos

Otros

Pérdida [ganancia) del periada

Septiembre
2021 2020
Trimestral Acumulado Trimestral Acumulado

2,509 334 2,509 334 2,584,142 2,594 142
(2,463 458) (2,463 463 42,582,255) (2,582 255)

45915 45,218 11,887 11,887
(4,843} (4.843) 5, 758) (5, 758)

- - 14,553 14,553

(81.281) (51,2813 BT 96T &7,957
(7,353} (7,353} (4. 9300 4,530}
9,760} (9,760} (G443} [B,443)
{183} {183) [B51) {851}

(57.514) (57,514 96,425 Q6,425

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



PF Structured Notes, Inc.

Estado de cambios en posicion

por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2021

(En balboas)

Saldo al 1 de julio de 2020

Pérdida del pericdo

Saldo al 30 de septiembre de 2020
Saldo al 01 de julio de 2021
Pérdida del periodo

Aporte de capital
Saldo al 30 de septiembre de 2021

Acciones Déficit
comunes acumulado Total
260 000 (948, 8390) (588, 8490)
. 96,426 96,426
260,000 (852 464) (592 464)
260.000 (872,774) (812,774)
- (57.514) (57,514)
260,000 {930,288) (670,288)

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



PF Structured Notes, Inc.

Estado de flujos de efectivo
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2021
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Pérdida {ganancia) del perioda
Provision {reversion) para pérdidas crediticias esperadas
Ajustes por:

Ingresos por intereses

(Gastos de interases

Cambios neto en los actives y pasivos de operacion:
Disminucion en prestamos por cobrar
Disminucion (aumento} en otros activas
Aumento en otras cuentas por pagar

Intereses recibidos
Intereses pagados

Efectiva neto proveniente de actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Producto de financiamiento recibido

Cancelacién de financiamiento recibido

Preducto de la emision de documentos por pagar
Cancelacién de documentos por pagar

Motas

6,3
6,3

Efectiva neto {utilizado en) proveniente de las actividades de financiamiento

Aumento neto del depdsito en banco

Depadsito en bance al inicio del periodo

Deposito en bance al final del pericdo

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

30 de septiembre

2021 2020
(57,514) 96,426
81,281 (87,967}
(2,509,384) (2,594,142)
2,463,468 2,582 255
(22,149) (3,428)
21,470,000 750,667
21,515 {373,882)
575,653 474
22,045,019 373,830
1,790,312 882 210
(1,897,098) (825,816)
21,938,235 430,224
(458,235) 33,583

5 2 166,000

8,750,000 8
(28,220,000) (2,166,667)
(21,938,235) 32,817
0 463,141

2017 119,891
2,017 583,032
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PF Structured Notes, Inc

Motas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2021

(En balboas)

g Informacion general

PF Structured Notes, Inc. {la "Empresa®, antes Prival Finance, S.A.). se constituyd de acuerdo con las leyes
de la Republica de Panama, mediante Escritura Plblica No.8467 del 31 de mayo de 2011 para dedicarse
principalmente al negocio de inversién y participacidn 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 MNo.1 de 8 de julio de 1989, 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 & de junio de 2018 Grupo Prival aprobd la distribucién de un dividendo
en especie a sus accionistas compuesto por la totalidad de las acciones de PF Structured Notes, Inc (antes
Prival Finance, S.A.), sociedad que dejé de ser subsidiaria de Grupo Prival, S. A

Mediante Escritura Publica No 8633 del 25 de agosto de 2020 se protocolizd la reunidn extraordinaria de
Junta de Accionistas de Prival Finance, 5 A, donde se aprueba el cambio de nombre de la sociedad Prival
Finance, 5.A. a PF Structured Motes, [ne.

Las oficinas de la Empresa estan ubicadas Calle 50 y Calle 71 San Francisco, Repiblica de Fanama.

1.1 Negocio en marcha

Los estados financieros han sido preparados sobre la hipdtesis de negocio en marcha, lo gue significa que
los estados financieros se preparan normalments schre |a base de que la Empresa esta en funcionamiento y
continuara sus actividades de operacion previstas dentro del future previsible, Por lo tanto, la Empresa no
tiene ni la intencidn ni la necesidad de liquidar o disminuir en forma importante el nivel de sus operaciones.

Para el periodo terminado el 30 de septiembre de 2021, la Empresa incurrio en pérdidas por B/.57.514 (2020:
ganancia B/.96,426), para el periodo terminado al 30 de septiembre de 2021 la Empresa generd flujo de
efectiva en operaciones positivo por B/.21,938,235 (2020; flujo de efectivo en operativos positivo por B/
430,224), mantiene déficit acumulado al 30 de septiembre de 2021 por B/.930,2858 (2020: B/.852 464) v total
de posicién de -B/.670,285 (2020: -B/.592,464). Los estados financieros no incluyen ningtn ajuste relative a
la realizacién del valor en libros de activos o del monto y clasificacion de los pasivos resultades de |a
situacion indicada.

La Empresa, como emisor de valores y participante en financiamientos, se encuentra en |a revision de su
estructura de comisiones con la finalidad de darle cobertura al déficit acumulado y generar utilidades en el
giro del negocio.



PF Structured Notes, Inc

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2021
(En balboas)

1.2, Impacto COVID-19

En marzo de 2020, la Organizacian Mundial de |2 Salud declard una pandemia mundial relacionada con la
enfermedad por coronavirus 2018 (COVID-19). A medida que la situacion de COVID-19 continda
desarrollandose, la Empresa sigue las instrucciones del gobierno y las principales autoridades de salud para
proteger a los empleados, clientes y las comunidades en las que opera la Empresa, al tiempo que garantiza
la continuidad del negocio para todos los clientes. El principal impacto que ha tenido la pandemia sobre los
estados financieros de la Empresa esta relacionado con el deterioro de los préstamos modificados. El
impacto en reservas crediticias se concentra solo en dos craditos, pues la mayoria de los prestamos
modificados estan cubiertos en su totalidad por garantias inmabiliarias. Estos préstamos garantizados no
generaron reservas crediticias adicionales. Aquellos crédites gue no contaban con cobertura total por
garantias reales tuvieron un aumento en reservas crediticias. Eso se debe a que se aplicd un cambio a su
rating crediticio respecto al rating inicial con el que contaban antes de la llegada del COVID-19. Esto va de |a
mano con las consideraciones iniciales al modelo de pérdida crediticia que se ajustaron al inicio de la
pandemia.

2. Adopcién de las nuevas y revisadas Mormas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF’'s)

2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin impacto significative sobre los estados financieros.

Mo hubo NIIF's o interpretaciones CINIIF, efectivas para el afio que inicio el 1 de julio de 2020, que tuviera un
efecto significativo sobre los estados financieros.

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

La Emprasa no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas que han sido
emitidas pero gue aun no son efectivas.

Modificaciones a NIIF 3 Referencia al marco conceptual

Modificacionas a NIC 1 Clasificacion de pasivos como corrientes y no cormentes

Mejoras anuales a las NIIF Enmiendas a la NIIF 1 Adopcidn por primers vez de fas NiIF,
Cicle 2018-2020 MIE @ Instrumentos financieros, NIIF 16 Amendamientos y NIC

41 Agricultura

La Empresa no espera que la adopcion de los estandares antes mencionados tenga un impacto importante
en los estados financieros de la Empresa en periodos futuros.

Modificaciones a la NIIF 3 — Referencia al marco conceptual

Las modificaciones actualizan la NIIF 3 para que se refiera al Marco Conceptual 2018 en lugar del Marco de
1889, Tambi&n afade a la NIIF 3 un requisitc que, para las obligaciones bajo el alcance de la NIC 37, un
adquirente aplica la NIC 37 para determinar si en |a fecha de adquisicion existe una obligacion actual como
resultado de eventos pasados. Por un gravamen que estaria dentro del ambito de aplicacién de la CINIIF 21
Gravamenes, el adguirente aplica la CINIIF 21 para determinar si la obligacion que da lugar a un pasivo para
el pago del gravamen se ha producido antes de la fecha de adquisicion.

o



PF Structured Notes, Inc

MNotas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2021
(En balboas)

Por Gltimo, las modificaciones afiaden una declaracion explicita de gue un adguirente no reconoce los activos
contingentes adquiridos en una combinacidn de negocios.

Las modificaciones son efectivas para combinaciones de negocios para las que |la fecha de adquisicion es en
o después del inicio del primer periodo anual que inicia en o después del 1 de enero de 2022. Se permite |a
aplicacion temprana si una entidad también aplica todas las demas referencias actualizadas (publicadas
junto con el Marco Conceptual) al mismo tiempo o antes,

Modificaciones a la NIC 1 — Clasificacién de pasivos como corrientes o no corrientes

Las modificaciones de la NIC 1 afectan Gnicamente la presentaciéon de pasivos como corrientes o no
corrientes en estado de situacian financiera y no el saldo o el momento del reconocimiento de cualguier
activo, pasivo, ingreso o gasto, o informacion revelada sobre esos articulos.

Las modificaciones aclaran que |a clasificacion de los pasivos como corrientes o no corrientes se basa en los
derechos que estan existentes al final del periodo que abarca el informe, especifica gque 1a clasificacion no se
ve afectada por las expectativas sobre si una entidad ejercerd su derecho a aplazar la liguidacion de una
responsabilidad, explica que los derechos existen si los convenios se cumplen al final del periodo que abarca
el informe e introduce una definicion de ‘liquidacion’ para dejar claro que liguidacién se refiere a la
transferencia a la contraparte de efectivo, instrumentos de capital, otros actives o servicios,

Las modificaciones se aplican retrospectivamente para los periodos anuales gue comienzan a partir del 1 de
enero de 2023. con aplicacién anticipada permitida.

Mejoras Anuales a las Normas NIIF 2018-2020

NIIF 1 Adopeidn por primera vez de normas internacionales de informacién financiera

La modificacion proporciona un alivio adicional a una subsidiaria que se convierte en un adoptante por
primera vez mas tarde que su matriz con respecto a la contabilidad de las diferencias de conversion
acumuladas. Como resultado de la modificacion, una subsidiaria que utiliza la exencion de la NIIF 1:D18(a)
ahora también puede optar por madir las diferencias de conversién acumuladas para todas las operaciones
extranjeras al valor en libros que se incluirian en los estados financieros consolidados de la mafriz, basados
en la fecha de conversion de la matriz a las Normas NIIF, si no se realizaron ajustes para los procedimientos
de consolidacion y por los efectos de la combinacién de negocios en la que la matriz adquirié la subsidiaria.
Una eleccién similar esta disponible para una empresa ascciada o negecio conjunto que utilice la exancion
en la NIIF 1:016{a). La madificacion es efectiva para los periodos anuales que comienzan a partir del 1 de
enero de 2022, con aplicacion anticipada permitida.

MIIF & - Instrumentos financieros

La modificacion aclara que, al aplicar el criterio del “10 por ciento' para evaluar si se debe desreconocer un
pasivo financiero, una entidad incluye sdlo las comisiones pagadas o recibidas entre la entidad (el
prestatario) v el prestamista, incluyendo las tasas pagadas o recibido por la entidad o el prestamista en
nombre del otre.

La modificacion se aplica prospectivamente a las modificaciones e intercambios que se ocurran en o
después de la fecha en que la entidad primero aplica la modificacion. La modificacion es efectiva para los
periodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero de 2022, con aplicacion anticipada permitida.



PF Structured Notes, Inc

Motas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2021
(En balboas)

MNIIF 16 - Arrendamientos

La modificacion elimina la ilustracion del reembolse de las mejoras del arrendamiento.

Dado que la modificacion a la NIIF 16 sdlo se refiere a un ejempla ilustrativo, no se indica ninguna fecha de
entrada en vigar.

3 Politicas de contabilidad significativas

2.1 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 histérico. Por lo general, el costo
histérico se basa en el valor razonable de |a contraprestacion otorgada a cambio de |os bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un active o se pagaria al transferir un pasivo en una
transaccian ordenada entre participantes del mercado a |a fecha de medicién, independientemente de si ese
precio es directamente abservable o estimado usando otra técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable
de un active o un pasivo, la Empresa toma en cuenta las caracteristicas del active 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 medicion y/o revelacién en estos estados financieros se
determina sobre esa base.

3.3 Moneda funcional y de presentacion

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

El Balboa, unidad monetaria de |a Republica de Panama, esta a |a par y es de libre cambio con el Dolar 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.

34 fnstrumentos financieros

3.4.1 Clasificacion

De acuerdo con la NIIF 9, la Empresa clasifica sus activos y pasivos financieros en el momento del
reconocimiento inicial en las categorias de activos financieros y pasivos financieros que se analizan a
continuacién.

3.4.1.1 Activas financieros

La Empresa clasifica sus activos financieros como medidos posteriormente a costo amortizado sobre la base
de:

- El modelo de negeocio de la entidad para la gestidn de los activos financieros.
- Las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo financiero.



PF Structured Notes, Inc

Motas a los estados financiercs
por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2021
(En balboas)

Activos financieros medidos al costo amortizado

La Empresa incluye en esta categoria los préstamos por cobrar, los ingresos devengados y otras cuentas por
cobrar.

Préstamos

Los préstamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no cotizan en un
mercado activo, salve: (a) aguellos que la entidad intente vender inmediatamente o a corto plazo, los cuales
estan clasificados como negociables, v aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa al valor
razonable con cambios en resultados: (b} aquellos gue la entidad en su reconocimiento inicial designa como
disponibles 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 efective menos cualguier
deterioro, con ingresos reconocidos sobre la base de tasa efectiva

Los arrendamientos financieras por cobrar se registran bajo el método financiero, los cuales se clasifican
como parte de |la cartera de préstamos, al valor presente del contrato. La diferencia entre el arrendamiento
financiero por cobrar y el costo del bien arrendado se registra como intereses no devengados y se amortiza a
cuentas de ingresos durante el periodo del contrate de arrendamiento, bajo el método de interas efectivo.

3.4.2 Clasificacion

Los activos financieros se clasifican basicamente en la siguiente categoria: préstamos. La clasificacion de los
activos depende de la naturaleza y propdsito del activo financiero y es determinada al momento de su
reconocimiento inicial,

Préstamos por arrendamientos financieros

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

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

3.4.2 1 Pasivos financieros

Los pasivos financieros son clasificados como financiamientos recibidos.

Financiamientos recibidas

Son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos de la transaccién y son subsecuentemente
medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre
la base de tasa efectiva.
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Costo amortizado

El costo amortizado de un active o pasivo financiero es el importe al que el activo o pasivo financiero se mide
en el reconocimients inicial, menos los abonos al principal, més o menos la amortizacidn acumulada usando
el método de interés efectivo de cualguier diferencia entre el importe inicial reconocido y el importe al
vencimiento, menos cualguier disminucion por deterioro.

Baja en cuentas de pasivos financieros

La Empresa da de baja los pasivos financieros cuando, y sclamente cuando, |as obligaciones de la Empresa
se liquidan, cancelan o expiran.

3.5 Compensacion de instrumentos financieros

Los actives y pasivos financieros son objeto de compensacion, es decir, de presentacion en el estado de
situacion financiera por su importe neto, sdlo cuando las entidades dependientes tienen tanto el derecho,
exigible legalmente, de compensar los importes reconacidos en los citados instrumentos, como la intencién
de liquidar la cantidad neta, o de realizar el active y proceder al pago del pasivo de forma simultanea.

3.6 ingresos y gastos por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconccidos en el estado de ganancia o pérdida y ofro 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
pasive financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses sobre un periodo de tiempo. La tasa de
interés efectiva es |a tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a traves de la vida
estimada de un instrumento financiers, o cuando sea apropiado 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 creditos.

El calculo de la tasa de interés efectiva incluye los costos de transaccidn, los honerarios y comisiones
pagadas o recibidas que son parte integral de |as tasas.

3.7 Deposito en banco

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

3.8 Impuesto sobre la renta

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

Impuesto corrients

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 ofros afios y partidas que nunca son gravables ¢ deducibles. El
pasivo de la Empresa por concepto del impuesto comriente se calcula utilizando |a tasa vigente a la fecha del
estado de situacién financiera.
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35 Deterioro de los activos financieros

La Empresa reconoce provision par pérdidas por PCEs en los siguientes instrumentos financieros que no
sean medidos a VRCR:

- Préstamos por cobrar;
- Otras cuentas por cobrar,

Las perdidas crediticias esperadas se reguieren sean medidas mediante una provision por perdida 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 |a 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 coma
Bucket 2 y Bucket 3).

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

Las PCE son un estimado ponderado de |a probabilidad del valor presente de las pérdidas de credito. Estas
son medidas como el valor presente de la diferencia entre los flujos de efectivo debidos a la Empresa seglin
el contrato y los flujos de efectivo que la Empresa espere recibir que surjan de la ponderacion de miultiples
escenarios economicos futuros, descontado a la tasa de interés efectiva (TIE) del activo.

Activos financieros deteriorados

Un activo financiero se considera como deteriorado cuando haya occurrido uno © mas eventos que tenga un
efecto perjudicial en los flujos de efectivo estimados futuros del activo financiero. Los activos financieros
deteriorados son referidos como activos de nivel Bucket 3. La evidencia de deterioro del crédito incluye datos
observables acerca de los siguientes eventos;

- Dificultad financiera importante del prestatario o emisar,

- Incumplimiento de las clausulas contractuales, tal como un impago o un suceso de mora,

- Concesiones o ventajas que la Empresa, por razones economicas o contractuales relacionadas con
dificultades financieras del prestatario, le ha otorgado a éste, que no |2 habria otorgado en ofras
circunstancias;

- Probabilidad cada vezr mayor de gque el prestatario entre en guiebra o en otra situacion de
reestructuracién financiera;

- La desaparicién de un mercado activo para el activo financiero en cuestién, debido a dificultades
financieras; o

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

Un préstamo es considerado deteriorado cuando una concesion es otorgada al prestatario debido a un
deterioro en |a condicién financiera del prestatario, a menos que haya evidencia de que como resultado del
otorgamiento de la concesion 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 como deteriorado cuando haya evidencia
observable de deterioro del crédito, incluyendo el cumplimiento de la definicién de incumplimiento. La
definician de incumplimiento incluye la improbabilidad de indicadores de pago e interrupcion del respaldo si
las cantidades tienen 90 dias o mas de vencidas.
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Definicion de incumplimiento

La definicién de incumplimiento es usada en la medicion de la cantidad de las PCE v en |a determinacion de
si la provisién 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 incumplimiente (Pl = probabilidad de incumplimiento)
que afecta tanto la medicion de las PCE vy la identificacion de un incremento significativo en el riesgo de
crédito.

Al evaluar si un prestatario se encuentra en incumplimiento la Empresa considera los siguientes indicadares:

- El prestatario tiene mora de mas de 90 dias en cualguier obligacion de credito.
- Incumplimiento de clausulas contractuales o situacion legal.

La definicion de incumplimiento es ajustada para reflejar las diferentes caracteristicas de los diferentes tipos
de activos.

Cuando valora si el prestatario es improbable que pague todas sus obligaciones de crédito, la Empresa toma
en consideracian indicadores tanto cualitativos como cuantitatives. La informacion valorada depende del tipo
de active, por ejemplo, en los préstamos corporativas un indicadoer cualitativo usado es el incumplimiento de
acuerdos de pago. Factores cuantitativos, tales como morosidad y no-pago de otra obligacion de la misma
contraparte son factores clave en este analisis.

Incremento significativo en el riesgo de crédito

La Empresa monitorea todos los activos financieros, que estén sujetos a requerimientos de deterioro para
valorar 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 provision por pérdida con
base a PCE durante el tiempo de vida.

Escenarios econamicos forman la base para la determinacion de la probabilidad de incumplimiento en el
reconocimiento inicial y en fechas de reporte posteriores. Diferentes escenarios econdmiceos llevaran a una
diferente probabilidad de incumplimiento. Es |la ponderacién de esos diferentes escenarios la que forma la
base de la probabilidad ponderada de incumplimiento que es usada para determinar si el riesgo de credito se
ha incrementado de manera significativa.

Para los préstamos corporativos, la informacion prospectiva ('forward looking’) incluye prondsticos de
indicadores economicos de las industrias en las que las contrapartes de |la Empresa operan, asi como
tambien informacion generada internamente sobre el comportamiento de pago del cliente. La Empresa
asigna sus contrapartes al grado interno relevante del riesgo de crédito dependiendo de la calidad de su
crédito. La informacién cuantitativa es un indicador primario de incremento significativo en el riesgo de crédito
y se basa en el cambio en la calificacion crediticia del deudor a través del rating de calificacién desde el
reconocimiento inicial.

Los factores cualitativos que sefialan incremento significativo en el riesgo de crédito son reflejados en los
modelos de probabilidad de incumplimiento sobre una base oportuna. Sin embargo, la Empresa considera
por separado algunos factores cualitativos para valorar si el riesgo de crédito se ha incrementado de manera
significativa.

Dado que un incremento significativo en el riesgo de crédito desde el reconocimianto inicial es una medida
relativa, un cambio dado, en términos absclutos, en la probabilidad de incumplimiento sera mas importante
para un instrumento financiero con una probabilidad de incumplimiento inicial mas bajo que comparado con
un instrumeanto financiero con una probabilidad de incumplimiento mas alto.
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Incorporacién de informacién prospectiva (‘forward looking’)

La Empresa usa la informacion prospectiva gue esté disponible sin costo o esfuerzo indebide en su
valoracion del incremento significativo del riesgo de crédito, asi como también en su medicion de las PCE.

La Empresa ha identificado y documentado los orientadores clave del riesgo de crédito y de |las pérdidas de
crédito para cada portafolio de instrumentos financieros y, usando el analisis estadistico de datos historicos,
ha estimado las relacicnes entre las variables macroeconomicas y el riesgo de crédito y las perdidas de
crédito. La Empresa no ha hecho cambios en las técnicas de estimacion o en los supuestos importantes
hechos durante 2l periodo de presentacion de reporte,

Medicion de las PCE
Los insumos clave usados para la medicion de las PCE son:

- Probabilidad de incumplimiento {P1);
- Pérdida dado el incumplimiento (PDI); y
- Expaosicidén ante el incumplimiento (EI).

La medicién de las PCE es derivada de modelos estadisticos desarrcllados internamente y otros datos
histéricos, y son ajustados para reflejar la informacién prospectiva de probabilidad ponderada.

La probabilidad de incumplimiento (Pl) es un estimado de |a probabilidad de incumplimiente durante un
horizonte de tiempo dado. Es estimado en un punto del tiempo. El calculo se basa en modelos estadisticos
de clasificacian, y valorado usando herramientas de clasificacion personalizados para las diversas categorias
de contrapartes y exposiciones.

Esos modelos estadisticos estan basados en datos del mercado (cuando esten disponibles), asi como
también en datos internos que comprenden factores tanto cuantitativo como cualitativos. Las Pl son
estimadas considerando las maduraciones contractuales de las exposiciones y de las tasas estimadas de
pago anticipado., La estimacion se basa en condiciones corrientes, ajustada para tener en cuenta las
condiciones futuras que impactaran la P

La Pérdida Dado Incumplimiento (PDI) es un estimado de la pérdida gue surge en el incumplimiento. Se basa
en la diferencia entre los flujos de efectivo contractuales y los que la Empresa esperaria recibir, teniendo en
cuenta los flujos de efectivo provenientss de cualquier colateral. Los modelos de PDI para activos
garantizados consideran los prondsticos de la valuacidn futura teniendo en cuenta descuentos en la venta,
tiempo para la realizacion del colateral y costo de la realizacion del colateral. Los modelos de PDI para los
activos no garantizados consideran el tiempo de recuperacion y tasas de recuperacion, El calculo se basa en
los flujos de efectivo descontados, donde los flujos de efectivo son descontades a |a Tasa de Interés Efectiva
(TIE) del activo.

La Exposicion al Incumplimienta {El) s un estimado de la exposicién a una fecha futura de incumplimiento,
teniendo en cuenta los cambios esperados en la exposicion después de la fecha de presentacion de reporte,
incluyendo reembolsos de principal e intereses, y reducciones esperadas en |as facilidades comprometidas.
El enfoque de modelacion de la Empresa refleja los cambios esperados en el saldo pendiente durante el
tiempo de vida de la exposicion del préstamo gue sea permitida por los términos contractuales corrientes,
tales como perfiles de amortizacion, reembolsc o sobre-reembolso temprane, cambios en la utilizacion de
compromisos suscritos y acciones de mitigacion del crédito tomadas antes del incumplimiento. La Empresa
usa modelos de El que reflejan las caracteristicas de |os portafolios.

La Empresa mide las PCE considerando el riesgo de incumplimiento durante el periodo contractual maximo
{incluyendo las opciones de extension) durante el cual la entidad esta expuesta al riesgo de credito y no a un
periodo mas largo, incluso si la extensién o renovacion del contrato es practica comuin de negocios.
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Sin embargo, para instrumentos financieros tales como tarjetas de crédito, facilidades de renovacion de
crédito y facilidades de sobregiro que incluyan tanto un compromisa de préstamo como un compremiso de
suscripcion, la capacidad contractual de la Empresa para solicitar el reembolso y cancelar el compromiso
suscrito no limita la exposicion de la Empresa ante pérdidas de crédito para el periodo contractual de
notificacién. Para tales instrumentos financieras La Empresa mide las PCE durante el periodo en que esté
expuesta al riesgo de crédito v las PCE no serian mitigadas por acciones de administracion del riesgo de
crédito, incluso si ese periodo se extiende mas alla del periodo contractual maximo. Esos instrumentos
financieros no tienen un término fijo o una estructura de reembolso y tienen un periodo corto de cancelacion
contractual.

La medicién de las PCE se basa en la probabilidad ponderada de |a pérdida de credito. Como resultado, la
medicion de |la provision por pérdida debe ser la misma independiente de si es medida scbre una base
individual o una base colectiva.

Agrupaciones basadas en las caracteristicas compartidas de los riesgos.

Cuando las PCE son medidas sobre una base colectiva, los instrumentos financieros son agrupados con
base en las caracteristicas de riesgo compartidas, tales comao:

- Tipo de instrumento;

- Gradeo del riesge de credito,

- Tipo de colateral;

- Fecha de reconocimiento inicial;

- Termino restante hasta la maduracion;

- Industria;

- Localizacion geografica del prestatario;

- Rango de ingresos del prestatario; y

- El valor del colateral en relacian con el activo financiero, si ello tiene un impacto en |la probabilidad de
gue ocurra un incumplimiento (ratios préstamo-a-valor (LTV = loan-to-value) ratios).

Los grupos son revisados sobre una base regular para asegurar que cada grupc este compuesto por
exposiciones homogéneas.

Presentacion de la provision por PCE en el estado de situacidn financiera:
La provisidn por pérdidas por PCE es presentada en el estado de situacién financiera tal y como sigue:

Para los activos financieros medidos a costo amortizado: como una deduccion del valor en libros bruto de los
activos:

Castigo

Los préstamos son castigados cuando la Empresa no tenga expectativas razonables de recuperar el activo
financiero (ya sea en su totalidad o una porcién de él). Este es el caso cuando la Empresa determina gue &l
prestatario 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 des-reconocimiento. La
Empresa puede aplicar actividades que hacen forzoso el cumplimiento a los activos financieros castigados.
Las recuperaciones resultantes de las actividades de la Empresa que hacen forzoso el cumplimiento
resultaran en ganancias por deterioro.
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4. Administracién del riesgo de instrumentos financieros
4.1 Objetivos de la administracién de riesgos financieros

Las actividades de la Empresa son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas actividades
incluyen el analisis, la evaluacion, la aceptacion, y administracion de un cierto grado de riesgo o una
combinacion de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio financiero, y los riesgos operacionales son
consecusncias inevitables de estar en el negocio.  El objetive 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 principalmente de instrumentos financieros. Por lo que esta
expuesto a los siguientes riesgos en el uso de los mismos:

. Riesgo de credito
. Riesgo de liguidez
. Riesgo de mercado

La Junta Directiva de la Empresa tiene |a 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 Mercade 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, liguidez y mercado, |os cuales
se describen a continuacion,

4.2 Riesgo de crédito

Es el riesgo de pérdida financiera para la Empresa, gue ocure si un cliente o una contraparte de un
instrumento financiers, fallan en cumplir sus obligaciones contractuales, y surge principalmente de los
préstamos a clientes.

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

4.21 Analisis de calidad de crédito

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

Exposicion maxima
Septiembre Junio 2021

2021
Depositos en bancos 2,017 2,017
Préstamos por cobrar 123,524 033 144,240,314
Total 123,526,050 144,242 331
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El cuadro anterior representa el escenario mas critico de exposicion al riesgo de crédito de la Empresa al 30
de septiembre de 2021, sin tener en cuenta las garantias de crédito o de otro incremento de |a expaosician al
riesgo de crédito.

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

Al 30 de septiembre, la provision por pérdida crediticia esperada por clase de instrumento financiero se
detalla a continuacian:

Septiembre Junio
2021 2021
Cartera de crédito a costo amortizado 589 934 B24.551

La exposicion de la Empresa ante el riesgo de crédito por clase de activo financiero, |a clasificacion interna y
el "Bucket” sin tener en cuenta los efectos de cualesguiera garantias u otros mejoramientos del credito, se
proporcionan en las tablas siguientes. A menos que sea sefialado de manera especifica, para los activos
financieros, las cantidades en la tabla representan el valor en libros bruto.

Bucket 2, PCE Bucket 3, PCE
Cartera de crédito a costo amortizado Bucket 1, 12 durante el tiempo  durante el tiempo
Septiembre 2021 meses PCE de vida de vida Total
Corporative
CRC-1.00-2.00 124 113,867 - - 124,113,967
CRC-2.00-3.00 - - - -
Walar en libros bruto 124,113,867 - - 124,113,967
Pravisidn par PCE (580,534) - - (689 934)
Yalor en libros 123,524,033 - - 123,524,033
Bucket 2, PCE Bucket 3, PCE
Cartera de crédito a costo amortizade  Junio Bucket 1, 12 durante el iempo  durante el tiempo
20M meses PCE de vida de vida Total
Corporativo
CRC-1.00-2.00 144 284 395 - - 144 864 B%S
CRC-200-3.00 - - = -
Waler en libros bruto 144, 864 895 - = 144,084,805
Frovisian por PCE {624,581} - - (624,581)
Valor en lioros 144,240,314 - - 144 240,314

Procesamiento de la moratoria planificada - COVID-19

Inicialments la Empresa otorgd un periodo de gracia a los prestatarios afectados en sus actividades
personales por COVID-19, hasta el 30 de junio de 2020. El 4 de mayo de 2020, el Gobiernc de Panama y |a
Asociacion Bancaria de Panama firmaron un acuerdo por el cual los miembros de la Asociacion Bancaria
acordaron (i) extender dicho periodo de gracia hasta el 31 de diciembre de 2020 a cualguier prestatario
cuyas actividades comerciales o personales se vieron afectadas por COVID-19 y que asi lo solicitd, cuya
extensién se aplica a préstamos hipotecarios, préstamos personales, préstamos para automoviles, tarjetas
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de crédito, préstamos para PYME y préstamos comerciales, y (i) no excluir hipotecas otorgadas por
prestatarios afectados por COVID-19 que tengan préstamos con periodos de gracia extendidos.

El 30 de junio de 2020, el Gobierno panamefo emitid la Ley No.156, que otorga una moratoria hasta el 31 de
diciembre de 2020 sobre los pagos de préstamos a cualquier prestatario que pueda probar que COVID-18 lo
afecta en sus actividades comerciales o personales. De conformidad con los términos del estatuto, la
moratoria se aplica a préstamos hipotecarios, préstamos perscnales, préstamos para automéviles, tarjetas
de crédito, préstamos para PYME, préstamos comerciales, préstamos al sector del transporte, préstamaos al
sector agricola y ganadero y préstames al consumidor,

Los periodos de moratoria finalmente fueron extendidos hasta el 30 de junio de 2021; a partir del 1 de julio de
2021 entra en vigencia el Acuerdo No 2-2021 gue deroga al Acuerdo No 2-2020. El objetivo de dicho acuerdo
es darle un tratamiento especial a los préstamos gue aun estaban modificados al cierre del 30 de junio de
2021 y otorga un plazo de tres meses para reestructurar los créditos que no mantienen un plan de pago.

Los préstamas madificados producto de la moratoria otorgada por COVID-19 al 30 de septiembre por sector
y por bucket se detallan a continuacian:

Septiembre 2021 Con garantia Sin garantia
Cartera de crédito a costo Mo, de Bucket 1,12 Bucket 1, 12
amortizado modificado operaciones  meses PCE meses PCE Total
Corporative
Haoteles 1 22.800,000 - 22,800,000
Inmeobiliarios 4 17,500,000 - 17,500,000
Industria 3r 30,000,000 - 30,000,000
Secior financiar 1 - 7.000,000 7.000,000
Valarsiibros Bitio 43 70,300,000 7000000 77,300,000
Provigién por PCE (20,357 (16,262 {36,613}
Walor en libros 70,275 643 5,983,738 TT.263, 381
Junio 2021 Con garantia Sin garantia
Cartera de crédito a costo Mo, de Bucket1, 12 Bucket 1, 12
amortizado modificado operaciones meses PCE mesas PCE Total
Corporativo
Senvicios 1 18,375,000 - 18,375,000
Hoteles 1 22,800,000 - 22,800,000
Inmohilianios 4 17.500,000 - 17,500,000
Industria 37 20,000,000 - 30,000,020
Sactor linanciero 1 - 7.000,500 7,000,000
Valar en libros bruts 44 E&.&75,000 7.000,000 95,675,000
Provisidn par PCE (20,257 (16,589 [35.958)
Walor 2n libros 85,554,643 6,563,401 95 638044

A finales del 20 de junio de 2021, las operaciones que sufrieron un cambio contractual se incluyeron en el
ambito de la moratoria, cuyo objetivo es evitar un impacto econémico prolongado mas alla de la crisis
sanitaria COVID-19. Dado que estas moratorias se basan, respectivamente, en |a aplicacion de la legislacion
nacional, las condiciones son no exigir que las operaciones se registren como refinanciacion o
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reestructuracion cuando el prestatario, todavia teniendo dificultades de liguidez, no haya deteriorado la
suficiencia de capital antes de COVID-19.

Consideraciones al modelo de pérdida crediticia per COVID-19

A partir de la declaratoria de pandemia mundial por parte de la Organizacion Mundial de la Salud por el brote
del COVID-19, la respuesta global relacionada a esta enfermedad ha causado interrupciones significativas
para las actividades comerciales en el mundo, llevando a una desaceleracién econdmica sin precedentes. Lo
anterior ha derivado en reestructuracién y otorgamiento de periodos de gracia a algunos creditos de la
Empresa.

Dado lo reciente de esta situacién y gue no hay ningun antecedente cercano, la Empresa efectud algunocs
ajustes temporales a su modelo para reflejar de manera razonable las posibles pérdidas crediticias futuras
por el efecto que podria generar esta situacion.

Para el afio que termina el 30 de junio de 2021, y dado a los efectos en la economia producto del COVID-19,
la Empresa ha mantenido ajustes en los andlisis de rating crediticios y en dicho ajuste, la Empresa busca
mediar el aumento de riesgo en algunas variables cualitativas tales como la volatilidad del sector,
perspectivas y madurez las cuales son las mas afectadas debido a la situacion actual. Lo anterior a derivado
en un sano nivel de cobertura de reservas.

Mediante este andlisis, en &l cual se realizd la revision de cada uno de los deudores, se ohservo un aumento
importante del rating crediticio en los deudores, respecto al rating inicial con el gue contaban antes de |a
llegada del COVID-19,

En el cuadro anterior, se han detallado los factores de mayor exposicidn de riesgo e informacion 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 intereses, con base en los términos contractuales.

. Politica de castigos — Los préstamos son cargados a pérdidas cuando los mismaos se encuentran en
rango de irecuperables 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
garantia es insuficiente o no esta debidamente constituida; o se establece que se agotaron todos los
recursos para la recuperacion del crédito en la gestion de cobros realizadas.

422 Colateral y otros avales contra sus exposiciones crediticias

La Empresa mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes correspondientes a depositos
pignorados en la Empresa. Las estimaciones del valor razonable estan basadas en el valor del colateral
seglin sea el periodo de tiempo del crédito y generalmente no son actualizadas excepto si el crédito se
encuentra en deteriore en forma individual.

Garantias para reducir el riesgo de crédito v su efecto financiero
La Empresa mantiene garantias para reducir el riesgo de crédito y para asegurar el cobro de sus activos
financieros expuestos al riesgo de credito.
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Los principales tipos de garantias tomadas con respecto a distintos tipos de actives financieras se presentan
a continuacion:

% de exposicién que estd sujeto a

requerimientos de garantias Tipo de garantia
SEP;['FZT b Junio 2021
Cartera de créditos 33% 21% Efectivo, propiedades, y ofras

En adicién, la naturaleza de las operaciones de la Empresa es que el saldo de los préstamos por cobrar
cubra en su totalidad el salde de les documentos por pagar a través de una operacian de intermediacion
financiera entre las partes.

La Empresa monitorea la concentracion de riesgo de crédito por ubicacion geografica. El analisis de |a
concentracién de los riesgos de crédito de la cartera de préstamos a la fecha de los estados financieros es |a
siguienta:

. Junio
Septiembre 2021 2020

Ceneentracion por sector:
Construccion 7,785,424 7,788,132
Servicio 53,518,585 71,746 968
Indusfria 40,200,721 35,510,843
Cornercio 5017708 14,305,555
Otros 17,687,549 11,513,357
124 113 967 144 864 835

Coneentracion geografica:
Panama 124,113 967 144 B84 895

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

4.3  Riesgo de liquidez

La Empresa requiere tener suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones. Para ello cuenta con el
efective en bancos yfo activos de facil realizacién, y una linea de sobregiro autorizada por B/. 2,000,000 que
le permiten hacer frente a cualguier déficit de efectivo para el cumplimiento de sus obligaciones. Al 30 de
septiembre de 2021, la Empresa utilizd |a totalidad de la linea de sobregire (ver Nota &).

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Empresa no pueda cumplir con todas sus obligaciones. La
Empresa mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcidn minima de los fondos gue deben ser
mantenidos en instrumentos de alta liquidez y limites de composicion de facilidades interbancarias y de
financiamientos.
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Septiembre 2021

Activos financieros:
Depdsito en banco
FPrastamos por cobrar

Total de activos financieros

Pasivos financieros:
Finznciamiets recibide
Documentas por pagar

Total de pasivos financieros

Total de sensibilidad
a tasa de interés

Junio 2021

Activos financieros:
Depdsita en banca
Préstamas por cobrar

Total de activos financieros

Pasivos financieros:
Financiamieto recibido
Documentos por pagar

Total de pasivos financieros

Total de sensibilidad
a tasa de interés

4.4 Riesgo de mercado

De 3 meses a

Hasta 1 mes 1 afio De1ab anos Masdesanos Total
2017 - - - 2017
- 10,834,924 85,757,519 47 491,123 124,113,867
2017 10,834,924 G5 7E7.518 47,491 123 124,115,884
- 2,038,833 - - 2,036,833
- 10,524,005 &4 221,434 45925803 120,981,343
2 12 870,538 B4 221,434 45 825,905 123,018,176
2017 {2,035814) 1,566,486 1.565,219 1,097,808

De 3 meses at

Hasta 1 mes ano Ded1as afios Mas de 5anos Total
2017 - - - 2017
7,788,132 15,011,443 B4 885 552 53,180,468 144 864 525
7.ra0,148 18,011,443 B4 835 552 53,188,468 144 856,812
- 2,508,068 - - 2,505,068
7,65 844 18,870,206 63,688,622 51,668 638 141,884 971
7,655,844 21,375 874 53,888, 623 51,668 658 144,380,035
133,305 (2,364431) 1,207,228 1,500,770 476,873

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

Dentro del riesgo de mercado, la Empresa esta expuesta principalmente al riesgo de tasa de interes.

. 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 tasa de interés de valor razonable son los riesgos que los flujos de
efectivo futuros y el valor de un instrumento financiero fluctien 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 |a Empresa, clasificados por el mas reciente entre |a re-expresién
contractual o la fecha de vencimiento.

Septiembre 2021

Activos financieros:
Deposito 2n bance
Fréstamas por cabrar

Total de activos financieros

Pasivos financieros:
Financiamieto recibida
Documentos por pagar

Total de pasivos financieros

Total de sensibilidad
a tasa de interés

Junio 2021

Activos financieros:
Deposito en banco
Fréstamos par cobrar

Total de activos financieros

Pasivos financieros:
Financiamietz recibide
Documentos por pagar

Total de pasivos financieros

Total de sensibilidad
atasa de interés

4.5 Riesgo operacional

De 3 meses a

Hasta 1 mes 1 afio De1as afios Mas de 5afos Total
2,07 - - - 207
- 10,834 524 65, 787418 47491123 124,113,367
2,017 10,854 524 65,787,915 4T 491 123 124,115,884
- 2035,833 - - 2,036,833
- 10,834,005 G 221,434 45 025 B0s5 120,981,343
12,870,838 4,221 434 45 925 905 122,018,176
2.017 (2,035,874} 1,566,486 1,665,218 1,097 208

De 3 meses a

Hasta 1 mes 1 ano De1as5 anfos Masde5afos Taotal
2017 - - - 2,017
T,TBE132 19,011,443 g4 595 852 53,165 468 144 864, 895
F,700,148 19,011,443 54 895 B52 53,165,468 144 856912
- 2505088 - - 2,505.068
7 BaE B44 18,870,806 63 688,623 51,668,628 141,884 971
7,656 844 21,370,874 63,688,623 51,668,638 144,300,035
133,308 (2,364 431) 1,207,229 1,600,770 476,873

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 infragstructura o por la
ocurrencia de acontecimientos externos. Esta definicion incluye el riesgo legal asociado a tales factores.
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8. 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 comin entre las partes interesadas, en condiciones diferentes a una venta forzada o
liguidacian 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
mercadao 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. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo
tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cualguier cambio en las suposiciones o criterios puede
afectar en forma significativa las estimaciones.

5.1 Jerarguia del valor razonable

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

. Mivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados actives para activos o pasivos idénticos a los gue
la entidad pueda acceder an la fecha de la medicion.

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

- Mivel 3 - Los datos de entrada son dalos no observables para el aclivo o pasivo.

Cuando se determinan las mediciones de valor razonable para los activos y pasivos gue 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 transaccién y considera los supuestos gue un participante de mercado utilizaria
para valorar el activo o pasivo. Cuando es posible, la Empresa utiliza los mercados activos y los precios
observables de mercado para activos y pasivos idénticos.

Cuando los activos y pasivos idénticos no son negociados en mercados activos, |la Empresa utiliza
infarmacion observable de mercados para activos y pasivos similares. Sin embargo, ciertos activos y pasivos
no san negociados activamente en mercados observables y la Empresa debe utilizar técnicas alternativas de
valoracion para determinar la medicién de valor razonable.

Otras técnicas de valuacion incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados, comparaciones con
instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado observables, y otros modelos de 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,

A continuacién, un resumen del valor en libros y del valor razonable estimado de activos y pasivos
financieros significativos no medidos al valor razonable:

i i
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Septiembre 2021 Mivel 1 Mivel 2 Mivel 3 Total  Valor en libros
Activos financieros:

Prastamos - 124113 867 - 124 113, 567 123,524,033
Total de activos financieros - 124113567 - 124,113,967 123,624,033

Pasivos financieros:

Financiamiznto recibids - = 2,036,823 2,035,833 Z036,833

Documentos por pagar - 122 824 682 - 122 824 982 120,981,343

Total de pasivos financieros - 122 824,982 2,036,833 124,861,815 123018177

Junio 2021 Nivel 1 Mivel 2 Mivel 3 Total  Valor en libros
Activos financieros:

Préstamos - 155,284,403 - 165,284 403 143075113

Total de activos financieros - 155,284,403 - 155,284 403 143,075,113

Pasivos financieros:

Financiamients recibido - - 2027 18 2527318 2,506,068

Cocumentos por pagar - 140,323,450 - 140,323 480 141,884,971

Total de pasivos financieros - 140,322,480 2527348 142 850,798 144,380,039

51.1 Supuestos utilizados en la determinacion del valor razonable de activos v pasivos

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

Préstamos por cobrar

El valor razonable estimado para los préstamaos por cobrar representa la cantidad descontada de flujos de
efectivo futuros estimados a recibir. Los flujos de |a cartera se descontaran a valor presents a una tasa de
6.623% (junio 2021; 6.623%).
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6. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y fransacciones con partes relacionadas incluidos en los estados financieros

continuacion:

Saldos con companias relacionadas

Activos:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Prestamos por cobrar
Comisiones anticipadas

Pasivos:
Financiamiento recibido

Transacciones con compafiias relacionadas

Ingresos:
Inaresos por intereses

Gastos:
Gastos por infereses
Gastos por comisionas

_25-

Se resumen a

Septiembre Junio

2021 2021
2,017 2,017
12,308,111 18,676,925
18,729 12,584
12,328,857 18,691,526
2,036,833 2,505,068

Septiembre

2021 2020
184,000 312,439
33,222 35,550
4,768 5,458
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Los préstamos por cobrar a partes relacionadas al 30 de septiembre de 2021 ascendieron a B/12,308,111
{junic 2021: B/.18,676,825) con las siguientes condiciones: BE/.5.017.708 a tasa de interés de 4.25% (junio
2021; B/.5,018,299 a tasa de interés de 4.23%) con vencimiento hasta el 2023; B/.7,280,403 ({junio 2021:
B/6,405,098) a tasa de interés de 7.25%, con vencimiento hasta el 2028,

Al cierre del periodo la Empresa mantenia un financiamiento con Prival Bank, S.A. a una tasa de interés del
6.5% cuyo vencimiento es el 24 de junio de 2022.

7. Préstamos por cobrar

Junio
Septiembre 2021 20H
Corporative:
Construccian T,780424 7,788,132
Senvicio 53,518,565 71,748 968
Industria 40,200,721 30,510,843
Servicios finansieros 507,708 11,513,396
Comercia 17.587 549 14,305,556
124,113,967 144 864,895
Menos:
Provisién para pérdidas crediticias esperadas (588,834] (524 581)
Total de prastamos 123,524,053 144,240,314
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Las tasas de interés anual que devengan los préstamos oscilaban entre 5.18% y 9% (junio 2021 entre

5.25% y 9%).

El mavimiento de |a provision para pérdidas crediticias esperadas al 30 de septiembre de 2021 se presenta a

continuacian:

Saldo al inicio del periodo

Transferide a 12 meses

Transferido a duranta la vida wotal sin
deterioro crediticio

Transferide a durante [a vida total con
deterioro credificio

Total de transferencias

Pravision PCE cargada a ganancia o perdida
Caloulo de reserva | neto
MWuevns activos financieros originados

Total de provision PCE cargada a ganancia

o perdida

Saldo al final del periodo

Saldo al inicio del afo

Transferido a 12 meses

Transferido a durante la vida total sin
deterioro crediticio

Transferido a durante la vida total con
deteriorg crediticio

Total de transferencias

Provision PCE cargada a ganancia o perdida
Recélculo de la cartera, neto
Muevas activos financieras originados

Total de provision PCE cargada a ganancia

o pérdida

Saldo al final del ano

PCE durante la PCE durante la
vida total sin vida total con
deterioro deterioro
PCE a12 meses crediticio crediticio Total
24,581 - G24 581
{34,648} - {34, 648)
[34 848 - (34,848,
585,933 - 589,033
PCE durante la PCE durante la
vida total sin vida total con
deterioro deterioro
PCE a 12 meses crediticio crediticio Total
G798 067 - G678 067
{189,358) - (180,358)
134 882 - 134,882
i54,485) a i54,488)
G24.581 - G24.581
=T
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8. Documentos por pagar

La Empresa fue autorizada, segin 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 v registrada, sin cupones. Las notas seran emitidas en
series en denominaciones de B/. 1,000 o sus multiplos, cuyos montos, plazo y tasas de interés anual seran
determinados segln las necesidades del emisor y la demanda del mercado. Al 30 de septiembre, los
documentos por pagar se resumen a continuacion;

Septiembre

Tipo Tasa de interés Vencimiento 2021 Junio 2021

Serie G 8.50% 14-dic-28 22 800,000 22,800,000
Serie H 8.50% 20-ene-23 10,500,000 10,500,000
Serie J 7.75% 27-jul-23 &,000.000 6,000,000
Serie K 7.75% 27-jul-23 1,000,000 1,000,000
Sare L 7.25% 30-abr-95 - 5,000,000
Serie O 7.25% 30-abr-8% - 1,415,000
Serie R 8.00% 29-jun-28 28,500,000 28,500,000
Serie X 7.25% 05-sep-29 7,000,000 7,000,000
Sarie Y B.BB% 30-sep-22 10,700,000 10,700,000
Serie Z B.50% 07-oct-21 - 18,375,000
Serie AC B.B2% 25-jul-22 - 1,625,000
Serie AD 5.18% 22-may-31 5,485,000 8,495,000
Serle AE B.68% 05-ago-23 - 1,805,000
Seria AF 7.005% 26-ago-23 £,000,000 §,000.000
Seria AG 4. 25% 31-may-23 5,000,000 5,000,000
Seriz AH 5,00% 28-jun-28 1,783,000 1,783,000
Seria Al 5.00% 28-jun-26 2,075,000 2,079,000
Serig AJ T.00% 28-5ep-24 £, 750,000 -
117,607,000 138,077,000

Intereses por pagar 3,374,343 2,807,971
120,981,343 141,884 971
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Cada serie estara relacionada al otorgamiento de un crédito subyacente por parte de la Empresa acresedora a
favor de un deudor, de los cuales el emisor participara de manera parcial o total. Los derechos y garantias
derivados de dicho crédito subyacente, en proporcian a la participacion 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 gue se produzca un
evento de crédito del crédito subyacente, tal como estd descrito en el fideicomiso y la serie de notas
respectivas.

Todas las notas son pagaderas trimestralmente hasta su fecha de vencimiente o hasta su fecha de redencidn
anticipada, con excepcion de la Serie R que es pagadera semestralmente o hasta su fecha de redencian
anticipada v las Series X que son pagaderas mensualmente o hasta su fecha de redencion anticipada.

La Empresa solicité modificacion de los términos y condiciones de la Serie Z, los cuales fueron registrados
segun la Res: SMV No.371-20 del 19 de agosto de 2020, extendiendo la fecha de vencimiento hasta el 7 de
octubre de 2021.

El programa rotativo de notas estructuradas mantiene una calificacion crediticia local de paA con perspectiva
estable otorgado por la firma Pacific Credit Rating el 9 de abril de 2021,

El movimiento de las obligaciones se detalla a continuacion para propésito de conciliacién con el estado de
flujos de efectiva:

Saldo al inicio Producto de Cancelacion de Saldo al final

Septiembre 2021 del periedo obligaciones obligaciones del periodo
Financiamiento recibido 2504 707 2,038,833 (2,504,707} 2,036,833
Documentos por pagar 129,077,000 8,750,000 (28,220.000) 117.607.000
Total 141,581,707 8,788,832 (30,724 707) 119,643,833

Saldo al inicio Producto de Cancelacion de Saldo al final

Junio 2021 del afio obligaciones obligaciones del afnio

Financiamiento recihido 2,000,000 2,504 707 {2,000,000) 2,504 707
Documentos por pagar 140,474,333 16,687,000 (18,064 ,333) 139,077,000
Total 142,474,333 18,171,707 (20,084,333) 141,581,707

9. Acciones comunes

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

Las declaraciones de impuesto sabre la renta de las empresas constituidas en |a Replblica de Panama
estan sujetas a revisién por las autoridades fiscales por los tres Gltimos afios, inclusive el afio terminado el 30
de septiembre de 2021, de acuerdo con regulaciones fiscales vigentss.

De acuerdo con la legislacion fiscal panamefia vigente, las empresas estan exentas del pago de impuasto
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, |os intereses
ganados sobre valores del Estado Panameno 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.& del 15 de marzo de 2010, el
Articulo 699 del Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millon
quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del 25%
sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en
el Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de
ingresos gravables el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).

La Empresa no ha reconocido gasto por impuesto sobre la renta ya gue mediante la Resolucién No.201-0672
del 12 de marzo de 20189 la Direccion General de Ingresos (DGI) se admite la solicitud de no aplicacion del
Calculo Alterno del Impuesto sobre la Renta {CAIR). El 7 de agosto de 2020 mediante Resolucion No.201-
4761 la DG resolvio aceptar la solicitud de no aplicacion del Calculo Alterno del Impuesto sobre la Renta
(CAIR) para los periodos fiscales 2020 y 2021,

11. Eventos posteriores

La Empresa ha evaluado los eventos posteriores al 30 de septiembra de 2021, para valorar |a necesidad de
posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados
hasta el 23 de septiembre de 2021, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para
emitirse,

12. Aprobacién de los estados financieros

Los estados financieros de PF Structured Notes, Inc. por el afio finalizado el 30 de septiembre de 2021,
fueron autorizados por la Gerencia General y aprobados por la Administracién para su emisién el 22 de
noviembre de 2021,
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FIDEICOMISO No. 33
PF Structured Notes, Inc.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
{Al cierre del 30 de septiembre de 2021)

PRIVAL TRUST, 5.A. sociedad panamefia, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782, debidamente
autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Replblica de Panamad, con Licencia
Fiduciaria ndmera 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por |a Superintendencia de Bancos de la
Repuhblica de Panamd, en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso constituido
el 7 de mayo de 2014 con PF Structured Notes, Inc., como Fideicomitente Emisar, quien mediante
Escritura Puhlica No. 6,633 del 25 de agosto de 2020 inscrita al Registro Publico de Panama ha realizado
cambio al nombre de |la sociedad, ahora denominada PF Structured Motes, Inc.; tiene como objeto
establecer un patrimonio para garantizar a los Tenedores Registrados de las Notas del Programa Rotativo
de Motas Estructuradas de Prival Finance, 5.A. ahora denominada PF Structured Notes, Inc., autorizada
por la SUPERINTENDEMCLA DEL MERCADOD DE WALORES DE PANAMA, mediante la Resolucidn SMV
Mo.161-14 de 4 de abril de 2014 hasta por la suma de US5200,000,000.00, 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, segln los términos y
condiciones establecidos en las MNotas 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 |as Series G, H, J, K,R, X, Y,
AD, AF, AG, AH Al y A del Programa Rotativo de Motas 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 Cesidn de Participacidn que se han anexado y que se
irdn anexando de tiempo en tiempo al fideicomiso formando parte integral del mismo.

2. De darse la condicidn suspensiva contenida en algunos de los Contratos de Cesion de
Participacidn, serdn parte de |os Bienes Fideicomitidas, el correspondiente Crédito Subyacente y
sUs garantias, en proporcidn a la participacidn del Fideicomitente Emisor en el Crédito
Subyacente correspondiente, asi como todos los derechos que se deriven de los mismos.

3. Cualesguiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso o gue se reciban
de la ejecucidn de los gravamenes (netos de los gastos v costas de ejecucidn).
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I.  Concentracidn de los Bienes Fideicomitidos al cierre de la presente certificacion:

De la suma de US550.00 que representa el monto total del Patrimonio Fideicomitida gue garantiza del
Programa Rotativo de Motas Estructuradas al cierre de la presente certificacidn, les confirmamos las
siguientes concentraciones en los mismos:

1. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacidn en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado
el 1 de diciembre de 2015 entre PF Structured Mates, Inc. v Prival Trust, 5 A, por medio del cual
PF Structured Motes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos v garantias derivados de su
participacidn en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Compafiia Hotelera de Albrook
Mall, S.A. por la suma de LJS$28,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la
surna de U5522,800,000.00 para garantizar la Serie G de las Notas del Programa.

2. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado
el 7 de marzo de 2016 entre PF Structured Motes, Inc. y Prival Trust, 5.A. par medio del cual PF
Structured Motes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos vy garantias derivados de su
participacién en un Préstamo atorgado por Prival Bank, 5.A. a Estacionamientos Unidos, 5.A. por
la suma de US510,500,000,00 del cual PF Structured Motes, Inc, participa por la suma de
US510,500,000.00 para garantizar |a serie H de las Motas del Programa.

3. Contrato de Cesién Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado
el 28 de julio de 2016 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, 5.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacidn en un Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.4, a Sixten Properties, Inc. por |a suma
de US5520,500,000.00 can la posibilidad de ser aumentada dicha suma hasta por la suma de
U5524,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la suma de U556,000,000.00
para garantizar la Serie | de las Motas del Programa.

4. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado
el 21 de diciembre de 2016 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, 5.A. por media del cual
PF Structured Motes, Inc. cadid suspensivamente todos los derechaos y garantias derivados de su
participacidn en un Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.4, a Sixten Properties, Inc. por |la suma
de US520,500,000.00 con la posibilidad de ser aumentada dicha suma hasta por la suma de
1JSS24,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la suma de US$1,000,000.00
para garantizar |a Serie K de las Motas del Programa.

5. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacidn en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
22 de junio de 2018 entre PF Structured Motes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual PF
Structured MNotes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacion en un Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.A. a Recursos Edlicos, 5.4. por la suma
de LUS528,500,000.00, del cual PF Structured Motes, Inc. participa hasta por la suma de

1US528,500,000.00 para garantizar la Serie R de las Notas del Programa.
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6. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacian en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
28 de agosto de 2019 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, 5.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacion en un Préstamo otorgado por Quijano & Associates (BVI) Limited en calidad de
fiduciario de Prival Bond Fund Trust con Prival Real Estate Fund, 5.A. por la suma de
US47,000,000.00, del cual PF Structured Motes, Inc. participa hasta por la suma de
1US47,000,000.00 para garantizar la Serie ¥ de las Notas del Programa.

7. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
23 de septiembre de 2019 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, 5.A. por medio del cual
FF Structured Notes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacion en un Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.A. a GMG Holding, 5.A. por la suma de
US$10,700,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de
U5510,700,000.00 para garantizar la Serie ¥ de las Motas del Programa.

8. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
17 de enero de 2020 entre PF Structured Notes, Inc. v Prival Trust, 5.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedio suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacion en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. con otros bancos en calidad de
Acreedores, a Parque Edlico Toabré, S.A. por la suma de US5104,000,000.00, del cual PF
Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de US515,851,000.00 para garantizar |a Serie
AD de las Notas del Programa.

9. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacian en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
22 de febrero de 2021 entre PF Structured Motes, Inc. y Prival Trust, 5.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos vy garantias derivados de su
participacion en un Contrato de Linea de Crédito otorgado por Prival Bank, S.A. con otros bancos
en calidad de Acreedores, a Ocean Reef CS, 5.4, por la suma de USS6,000,000.00, del cual PF
Structured Motes, Inc. participa hasta por la surma de US56,000,000.00 para garantizar la Serie AF
de las Motas del Programa,

10. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
24 de mayo de 2021 entre PF Structured MNotes, Inc. y Prival Trust, 5.A. por medio del cual PF
Structured Motes, Inc. cedié suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacion en un Contrato de Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.A. a Grupo Prival, S.A. por
la suma de US555,000,000.00, del cual PF Structured Motes, Inc. participa hasta por la suma de
U555,000,000.00 para garantizar la Serie AG de las Notas del Programa.

11, Contrata de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
el 18 de junio de 2021 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual PF
Structured Motes, Inc. cedié suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacién en un Contrato de Préstamo Comercial otorgado por Prival Bank, 5.A. a Happy
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Foods, S.A. por la suma de U5S51,815,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta
por la suma de US51,783,000.00 para garantizar la Serie AH de las Motas del Programa.

Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacidn en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
18 de junio de 2021 entre PF Structured MNotes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacién en un Contrato de Préstame otorgado por Prival Bank, 5.A. a Fun Food Group, Inc.
par la suma de U552,115,000.00 del cual PF Structured Motes, Inc. participa hasta por la suma de
1US§52,079,000.00 para garantizar la Serie Al de las Notas del Programa.

Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
22 de septiembre de 2021 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual
PF Structured Motes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacidn en un Contrato de Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a GMG Holding, 5.A.
por la suma de US520,000,000.00, del cual PF Structured Motes, Inc. participa hasta por la suma
de US56,750,000.00 para garantizar la Serie Al de las Notas del Programa.

. Vencimiento de los Bienes Fideicomitidos a la fecha de cierre de la presente certificacian:

Sin Fecha de Vencimiento
Mo Aplica.

Con Fecha de Vencimiento
Cesién Suspensiva de los Contratos de Cesidn de Participacidn que a la fecha de la presente
certificacidn mantienen las siguientes fachas de vencimiento:

Emisar Serie Crédito Subyacente Monto ariginal Fecha de Fecha de Duracidn
Emision Vencimiento
G Compafiia Hotelera 522,800,000.00 14 de 14 de diciembre de 7 afios
de albrook Mall, 5.4, diciernbre 2022
de 2015

)

%




rval
p trust

H Estacionamientas 510,500,000.00 20 de 20 de enero de 2 afios
Unidos, 5.A. enero de 2023
2021
] Sinten Praperties, Inc, 56,000,000.00 27 de julia 27 de julio de 2023 2 afios
de 2021
K Sixten Properties, Inc. 51,000,000.00 27 de julio 27 de julio de 2023 2 afias
de 2021
R Recursas Edlicas, 5.4, 528,500,000.00 29 de junio 29 de junio de 10 afios
de 2018 2028
PF Structured
Motes, Inc.
* Prival Real Estate 57,000,000.00 5 de 5 de septiembre de 10 afios
Fund,s. A. septiembre 2029
de 2019
¥ GMG Haolding, 5.A. 510,700,000.00 30 de 30 de septiembre 36 meses
septiembre de 2022
de 2019
AD Parque Edlico Toabré, 515,851,00.00 27 de 22 de mayao de 11 afios, 3
S.A. enera de 2031 meses y 25
2020 dias
26 de
febrero de 26 de agosto de
AF Ocean Reef C5, 5.4, 56,000,000.00 2021 2023 30 mesas
31 de
mayo de 31 de mayo de
AG Grupo Prival 55,000,000.00 2021 2023 2 afias
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29 de junio 29 de junio de
AH Happy Food, 5.A, 51,783,000.00 de 2021 2026 5 afos
29 de junia 29 de junio de
Al Fun Food Group, Inc. 52,079,000.00 de 2021 2026 5 afios
29 de
septiembre 29 de septiembre
Al GG Holding 5.4, $6,750,000.00 de 2021 de 2024 3 afios

lll. Condiciones de cobertura de garantias establecidas en el Prospecto Informativo a la fecha de la
presente certificacién:

El prospecto infarmativo no establece coberturas de garantias.

V. Cobertura histérica de los Gltimos tres trimestres a la fecha de la presente certificacidn segin el
Prospecto Informativo:

El prospecto informativo no establece coberturas de garantias.

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

A la fecha de esta certificacidn, la relacidn 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 G (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie G (US522,800,000.00) es
igual a 0.

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

3. El patrimonio de |a Serie ) (0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie J (U556,000,000.00) es igual a

0.

4. El patrimonio de la Serie K {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie K [US51,000,000.00) es igual
al.

5. El patrimonio de la Serie R {0.00} entre el Saldo Insoluto de la Serie R {US$28,500,000.00) es
igual a 0.
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6. El patrimonio de la Serie X {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie X (US57,000,000.00) es igual
ad.

7. El patrimonio de |a Serie ¥ (0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie ¥ {US%10,700,000.00) es
igual a 0.

8. El patrimonio de la Serie AD (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AD (US59,495,000.00) es
igual a0,

9. El patrimonio de la Serie AF (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AF (U556,000,000.00) es
igual a 0.

10. El patrimonio de la Serie AG (0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie AG {(U555,000,000.00) es
iguala 0.

11. El patrimonio de la Serie AH (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AH (US51,783,000.00) es
igual a 0,

12. El patrimonio de la Serie Al {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Al {US52,079,000.00) es
igual a 0.

13. El patrimonio de la Serie AJ (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie A (U556,750,000.00) es
igual a 0.

VI, Cobertura histérica de los dltimos tres trimestres que resulta de dividir el patrimonio del
Fideicomiso entre el monto en circulacidn a la fecha de la presente certificacion:

Diciembre 2020

Al cierre de diciembre de 2020, la relacion que resulta de dividir el patrimonio de cada Serie entre el
saldo insoluto de cada Serie fue la siguiente:

1. El patrimaonio de la Serie G (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie G (US5522,800,000.00) es

igual a 0.

2. El patrimonio de la Serie H (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie H (US510,500,000.00) es
igual a 0.

3. El patrimonio de la Serie ] {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie J {USS$6,000,000.00) es igual a
0.

4. El patrimanio de la Serie K {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie K {US51,000,000.00) es igual
a .

5. El patrimonio de la Serie L (0.00} entre el Saldo Insoluto de la Serie L (USS5,000,000.00) es igual
a .

6. El patrimonio de la Serie 4 (0.00) entre el Salda Insoluto de la Serie Q (U551,415,000.00) es igual
a .
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7. El patrimonio de la Serie R {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie R {US528,500,000.00) es

igual a 0.

8. El patrimonio de la Serie W {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie W [USS5,000,000.00) es
igual a 0,

9. El patrimonio de |a Serie X (0,00) entre el Saldo Insoluto de la Serie X {US57,000,000.00) es igual
al.

10. El patrimonia de la Serie ¥ {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Y {US$10,700,000.00) es igual
al.

11, El patrimanio de la Serie Z {0,00) entre el Saldeo Insoluto de la Serie Z (US518,375,000.00) es igual
a0

12, El patrimonio de la Serie AB {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AB (US$3,250,000.00) es
igual a 0.

13. El patrimonio de la Serie AC (0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie AC (U5$2,166,666.66) es
igual a 0.

14. El patrimanio de la Serie AD {0.00} entre el Saldao Insoluto de la Serie AD (U559,495,000.00} es
igual a Q.

15, El patrimonio de la Serie AE {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AE {US52,166,000.00) es
igual a 0.

Marza 2021

1. El patrimonio de la Serie G [0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie G (US$22,800,000.00) es

igual a 0.

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

3. El patrimonio de |a Serie J {0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie J (USS56,000,000.00} es igual a
0.

4. El patrimonio de |a Serie K {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie K (US5$1,000,000.00) es igual
al.

5. El patrimonio de la Serie L (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie L (US55,000,000.00) es igual
an.

6. El patrimonia de |a Serie Q (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Q {US51,415,000.00) es igual
ad.

7. El patrimonio de la Serie R {0.00} entre el Saldo Inseluto de la Serie R (US$28,500,000.00) es
igual a 0.

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

9. El patrimonio de la Serie X (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie X (US57,000,000.00) es igual
a .
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10. El patrimonio de la Serie ¥ {0.00] entre el Saldo Insoluto de la Serie ¥ (US510,700,000.00) es

igual a 0.
11. El patrimonio de la Serie Z {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Z (US$18,375,000.00) es igual
a.
12. El patrimonio de la Serie AB {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AB (U551,625,000.00) es
igual a0,
13. El patrimonio de la Serie AC (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AC (US51,624,999.99) es
igual a 0.
14. El patrimonio de la Serie AD (0.00) entre el Saldo Insoluta de la Serie AD (US59,495,000.00) es
igual a 0.
15. El patrirmonio de la Serie AE (0.00) entre el Salda Insoluto de |a Serie AE [U552,166,000.00) es
igual a 0.
16, El patrimonio de la Serie AF [0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AF [(US5$6,000,000.00) es
igual a 0.
Junio 2021

A la fecha de este informe, la relacidn que resulta de dividir el patrimonio de cada Serie entre el saldo
insoluto de cada Serie es la siguiente:

1. El patrimanio de la Serie G (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie G (US522,800,000.00) es

igual a0,

2. El patrimonio de la Serie H {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie H {US510,500,000.00) es
igual a @,

3. El patrimonio de la Serie 1 {0.00) entre el 5alda Insoluto de |a Serie ] {U556,000,000.00) es igual a
0.

4. El patrimonio de la Serie K [0.00) entre el 5aldo Insoluto de la Serie K (US$51,000,000.00) es igual
al.

5. El patrimonio de la Serie L {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie L (US55,000,000.00) es igual
a .

6. El patrimonio de la Serie Q. {0.00) entre el Saldo Insalute de la Serie Q (US51,415,000.00) es igual
al.

7. El patrimonio de la Serie R (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie R (US$28,500,000.00) es
igual a 0.

8. El patrimonio de la Serie ¥ {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie X (US57,000,000.00) es igual
al.

9. El patrimonio de la Serie Y (0.00) entre el Saldo Insolute de la Serie ¥ {US510,700,000.00) es
igual a 0.
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10. El patrimanio de la Serie Z [0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Z (US518,375,000.00) es igual
al.

11. El patrimonio de la Serie AC [0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AC [US51,624,999.99) es
igual a 0.

12. E| patrimonio de la Serie AD {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AD (U559,495,000.00) es
igual a 0.

13. El patrimonio de la Serie AE (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AE {U551,805,000.00) es
igual a 0.

14. El patrimonio de la Serie AF {0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie AF (US56,000,000.00) es
igual a 0.

15. El patrimonic de la Serie AG (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AG {US55,000,000.00) es
igualad

16. El patrimonio de la Serie AH (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AH {US51,783,000.00) es
iguala 0

17. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie Al {LUS52,079,000.00) es
iguala 0

. En fe de lo cual se firma la presente certificacidn, hoy 30 de septiembre de 2021,

- 77/ 0

Leticia Obert

WP Legally de Fideicomisos Abogada de Fideicomisas
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