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TPARTE:
ANALISIS DE, RESUI TADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

LIQUIDEZ
Al 31 de marzo del 2022 la ratio de liquidez indica que los activos corrienles a la fecha
son suficicnics para cubrir los pasivos corrientes 0,94 veces.

(en TISID) Interinos Aunditados
31 de marzo de| 30 de junio de
2022 2021
Activos Corricntes
Depdsitos a la vista 1.781 2.017
Intereses por cobrar 4 806,731 4 287,985
Total de activos corrienles 4. 808,512 4. 290,002
Pasivos Corrientes
Cuenlsas por pagar (9 R30 659 455
Inlereses por pagur 3_.587.049 2. 808,332
Total de pasivos corrientes 3.656,879 3.467.787
Ratio de Liguidex 1.31 124

RECURSOS DE CAPITAL
Al 31 de marzo de 2022 cl Emisor contaba con un capital pagado de B/.260,000
correspondicnte a la capitalizacion de la empresa.

RESULTADO DE OPERACIONES

Al 31 de marzo del 2022 los ingresos del emisor totalizan B/.6,155,290. El total de los
gastos generales fueron de B/.69,356 y los intercses y comisiones pagadas ascendieron
a B/.6,669,123. La pérdida neta es de B/.56(),299.

. PERSPECTIVAS DEL NEGOCIO

PT Structored MNotes, Inc. cs una sociedad anonima que opera bajo las regulaciones de
la ley panamefia. Lsta socicdad fue constituida con ¢l linico propdsito de servir de
vehiculo en la participacion de Créditos Subyacenics que cumliplan con las
condiciones generales de riesgo deseritas en la Scecion ILAL1L del prospecto



informative, por medio de emisiones de Notas a través de la Bolsa de Valores de
Panamik,

I PARTE

ESTADOS TINANCIEROS INTERINOS

Ver Anexo,
T Parte
ESTADOS FINANCIEROS GARANTES
Mo aplica
IV Parle
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
Ver Ancxo

V Parte
DIVULGACION

Una copia del informe de actualizacion trimestral serd cnviada cn el mes de mayo del
2022 a los accionistas ¢ inversionistas registrados, asi como a cualguier interesado gue
lo solicite.

Representante Legal
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PF Structured Notes, Inc.

Estados financieros por el pefiodo lerminado el 31 de
marzo de 2022

“Este documento ha sido preparado con el

conocimiento de que su contenido serd puesio a

disposician del publico inversionista y del pablico en
general”
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
PF Structured Notes, Inc.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompanan de PF Structured Notes, Inc, en
adelante Ia Compaiia, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de marzo de 2022, y los
estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el rimestre terminado en
esa fecha, y nolas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y ofra informacion
axplicativa.

Responsabilidad de la AdministraciGn para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compania es responsable por la preparacion v presentacion razonable de estos
estados financieros inlermedios, de conformidad con Iz Norma Internacional de Coniabilidad No. 34 —
Infermacién Financiera Intermedia de fas Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el contral
interno que la adminisiracion determine que es necesario para permilir la preparacion de estados financieros
intermedios que estén libres de representaciones erdneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o
2mor,

Responsahilidad del Contador Plblico

Muestra responsabilidad es asegurar la razonabllidad de los eslados financieros intermadios con base en
nuesira revisioan Efectuamos nuestra revision de conformidad con MNormas internaclonales de Auditoria.
E=as normas requieren que cumplamos con requisitos élicos y que planifiguemos y realicemos la revision
paia obtener una seguridad razonable acerca de sl los eslados financieros intermedios estan libres de
representaciones arrdneas de importancia relativa.

Una revisian incluye la ejecucion de procedimienios para obiener evidencia de revision acerca de los montos.
y revelaciones en los estados financieros, Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de represeniacion errénea de importancia relativa en los estados
financieros, debido ya sea a fraude o emor. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosofros
consideramos &l control intermno relevante para la preparacion y presentacidn razonable de los estados
financieros de la Compafia, s fin de disefar procedimientos de revision que sean apropiatdos en la
circunstancia, pero no con el proposite de expresar una opinion sobre |a efectividad del control interno de la
entidad. Una revision también incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables
utilizadas y |a razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracion, asl como evaluar la
presentacidn en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos cbtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracion, el estado financiero intermedio presenta razenablemenie, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de PF Structured Notes, Inc., S. A, al 31 de marzo de
2021, su desempefio financiero y sus flujos de efective por el trimestre lerminado en esa fecha, de acuerdo
con la Morma Intemacional de Coptabilidad No. 34 — Informacidn Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Hwrds
Llir[ Mitagros Guerrero
C.P.A No 8743




PF Structured Notes, Inc.

Estado de situacion financiera

al 31 de marzo de 2022

{En balboas)
Marzo Junio

Notas 2022 2021
Activos
Depositos en bancos o 1.781 2.017
Frestamos por cobrar 6,7 123,727,968 144 240,314
Otros activos 140,972 78,461
Total de aclivos 123.870,721 144 320,792
Paslvos y posicidn
Pasivos
Financiamienta recibido 7] 3,515,304 2,505,068
Documantos por pagar 8 121,458,660 141,884,971
Oiras cuentas por pagar 64,830 B58 455
Total de pasivos 125,043,794 145,049 454
Posicion
Acciones comunes g 260,000 260,000
Deficit acumulado (1,433,073) (988,702)
Tolal de posicidn (1,173,073} (728,702)
Tolal de pasivo y posicidn 123,870,721 144,320,792

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



PF Structured Motes, Inc

Estado de ganancia o pérdida v olro resuliado Integral
por el periodo terminada el 31 de marzo de 2022

(En balboas)
Marzo
Moia 2022 2021

Trimastral Aoumulado Trimestiral Acumulado
Ingresos por Interesas B 1,624,204 6,155,290 2,500,059 7628627
Gastos pof infereses & (2,058,985) _ (6.650,172) _(2454.636) _ (7.531.414)
Ganancia nela por intereses (234.791) (404, 882) 46,283 87,212
Comisiones pagadas & {6,807) {18,051) {6.309) (22,621
Otros ingresos - - ] 14.553
Provizign (reversion) para perdidas credilicias esperadas 40875 2F 830 {26,275) 170414
Honorarios y semviclos profesionales (13,051) (30,554) (13,467) (31,848)
Impuesios (7:853) (38.609) (7. 0249) (25,708
Otz : {183) (1)) (3.420)
Pardida (ganancia) del perodo [£21.827) (560,280} {6,856) 188781

Laz notas gue se acompaiian forman parte Infearal de estos esfados financiaros.



PF Structured Notes, Inc.

Estado de cambios en posicion
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2022
(En balboas)

Saldo al 1 de julio de 2020

Péardida del periodo.

Saldo al 31 de marzo de 2021

Saldo al 01 de julio de 2021

Pérdida del periodo

Aporte de capital
Saldo al 31 de marzo de 2022

Acciones Deficit
comunes acumulado Total
260,000 (548,890) (588,890)
- 198,781 198,781
250,000 (750,109) {(420,109)
260,000 (872,774) (612,774)
. (560,299) (560,299)
260,000 (1,433.073) (1,173.073)

Las noias gue se acompanan forman parte integral de estos estados financieros.



PF Structured Notes, Inc.

Estado de flujos de efectivo
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2022
{En balboas)

Flujos de efeclivo de las actividades de operacidn:
Férdida {(ganancia) del perindo
Provision (reversion) para perdidas credificias esperadas
Ajustes por:

Ingresoes por inlereses

(Gastos de inlereses

Cambios nato en los actives y pasivos de operacion:
Préstamos por cobrar
Otros activos
Cuentas por pagar

Inlereses recibidos
Intereses pagados

Efectivo neto proveniente de aclividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Producto de financiamienio recibido

Cancelacitn de financiamiento recibido

Producto de la emision de documentos por pagar
Canceiacion de documentes por pagar

Efactivo neto proveniente de las actividades de financiamiento

Disminucitn {aumento neto del depdsito en banco

Depdsito en banco 2l inicio del periodo

Depobsite en banco 2l final del periodo

Notas

6.8
6.8

31 de marzo
2022 2021
(560,259) 198,780
(22,880) (170,413)
(6,155,290) (7,628,628)
6,650,172 7,531,414
{B8,307) (68,845)
21,170,000 3,273,333
(62,511) (80,486)
(589,625) 320
20,429,557 3,114,321
5,636,454 3,942,721
(5,906,483) (3.703,500)
20,159,528 3,353,542
1,010,236 =
17,750,000 8,166,000
(38,220,000) (11,439,333)
(20,159,764) (3.273,333)
(238) 80,209
2,017 119,891
1,781 200,100

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



PF Structured Notes, Inc

Motas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2022
(En balboas)

1. Informacién general

PF Structured Notes, Inc. (la "Empresa”, antes Prival Finance, 5.A.), s conslituyd de acuerdo con las leyes
de la Repiblica de Panama, mediante Escritura Poblica No.8487 del 31 de mayo de 2011 parz dedicarse
principalmente al negocio de inversidn y participacion en financiamientos.

La Empresa se encuentra regulada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama por medio
de la Ley No. 67 del 1 de septiembre de 2011 y Decreto Ley No.1 de B de julio de 1989, y sus acuerdos
reglamentarios, por el cual se crea la Superintendencia de! Mercado de Valores de Panama y se regula el
mercado de valores en Panama.

Mediante Acta de Junta Directiva del 2 de junio de 2016 Grupo Prival aprobd la distribucion de un dividendo
en especie a sus accionistas compuesto por I3 totalidad de |as acciones de PF Structured Noies, Inc (antes
Prival Finance, S.A.), sociedad que dejd de ser subsidiaria de Grupo Prival, 5. A.

Mediante Escritura Plblica No 6633 del 25 de agosto de 2020 se protocolizd la reunion extraordinaria de
Junta de Acclonistas de Prival Finance, S.A. donde se aprusba el cambio de nombre de la sociedad Prival
Finance, 5.A, a PF Structured Notes, Inc.

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

1.1 Negoclo en marcha

Los estados financieros han sido prepatados sobre la hipotesis de negocio en marcha, lo que significa que
los estados financieros se preparan normalments sobire la base de que la Empresa esta en funcionamiento y
continuara sus actividades de operacion previstas dentro del futuro previsible, Por o lanto, la Empresa no
tiene ni la intencion ni la necesidad de liguidar o disminuir en forma Importante gl nivel de sus operaciones.

Para &l periodo terminado el 31 de marzo de 2022, la Empresa incurmid en pérdidas por B/L.560,292 (marzo
2021. ganancia B/.198,781), para el periodo terminado al 31 de marza de 2022 |a Empresa generd flujo de
‘efectivo en operacicnes positivo por B/.20,158 628 (junio 2021; flujo de efectivo en operativos positive por BY.
6.178,378), mantiene déficit acumulado al 31 de marzo de 2022 por B/.1,433,073 (junio 2021. B/.986,702) y
lotal de posicion de -B/1,173,073 (junic 2021: -B/.728,702). Los estados financieros ne Incluyen ningdn
ajuste rslativo a |a realizacién del valor en libros de actives o del monto y clasificacion de los pasivos
resultados de la situacion indicada.

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



PF Structured Notes, Inc

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2022

(En balboas)
2, Adopcion de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF's)

21 Normas e intarpretaciones adoptadas sin impacto significativo sobre los estados financieras,

No hubo NIIF's o interpretaciones CINIIF, efectivas para el afio que Inicid el 1 de julic de 2020, que tuviera un
efecto significativo sobre los estados financiernos.

2.2 Nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera emitidas, pero ain no
efectivas

La Empresa no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas que han sido
emitidas pero gue aln no son efeclivas.

Modificaciones a NIIF 3 Referencia al marco concepiual

Meodificaciones a NIC 1 Clasificacion de pasivas como corrientes y no corfienies

Mejoras anuales a las NIIF Enmiendas a la NIIF 1 Adopcion por grimera vez de las NIIF,

Ciclo 2018-2020 NINF 9 Instrumentos financieros, NIIF 16 Amendamisnfos y NIC
41 Agricultura

La Empresa no espera que la adopcién de los estandares anles mencionados tenga un impacto importants
en los eslados financieros de |a Empresa en periodos fuluros.

Modificaciones a la MIIF 3 — Referencia al marco conceptual

Las modificaciones actualizan 1a NIIF 3 para que se refiera al Marco Conceptual 2018 en Jugar del Marco de
1888, También affade a ks NIIF 3 un requisito que, para las obligaciones bajo el alcance de fa NIC 37, un
adquirente aplica la NIC 37 para determinar si en la fecha de adquisicién existe una obligacion actual como
resultado de eventos pasados. Por un gravamen que estaria dentro del ambito de aplicacion de la CINIIF 21
Gravamsnes, el adguirente aplica la CINIF 21 para determinar si |a obligacion que da lugar a un pasivo para
el pago del gravamen se ha producido antes de |a fecha de adquisicidn.



PF Structured Notes, Inc

Notas a los estados financleros
por el periodo terminado ¢l 31 de marzo de 2022
{En balboas)

Por Gltimo, fas modificaciones afiaden una declaracidn explicita de que un adguirenie no reconoce los activos
contingentes adquiridos en una combinacion de negocios,

Las modificaciones son efeclivas para combinaciones de negogios para las gue Ia fecha de adquisicion es en
o después dal inicio del primer perfodo anual gue Inicia en o después del 1 de enero de 2022 Se permite la
aplicacian temprana si una entidad también apfica todas las demas referencias aclualizadas (publicadas
juntocon el Marco Conceptual) al misme tiempo o anles.

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

Las modificaciones de la NIC 1 afectan Gnicamente la presentacion de pasivos como caorrientes o no
corrientes en estado de situacion financiera y ne el saldo o el momento del reconocimiento de cualguier
aclivo, pasive, mgreso o gasto, o informacian revelada sobre esos articulos.

Las modificaciones aclaran que la clasificacian de los pasivos como corrientes o no cormientas se basa en los
derechos gue estan existentes al final del periodo que abarea el informe, especifica que la clasificacion no se
ve afectada por las expectativas sobre si una enlidad ejercerd su derecho a aplazar la liguidacion de una
respansabilidad, explica que los derechos existen si jos convenios se cumplen al final del periodo que abarca
el informe e infroduce una definicion de 'liquidacion’ para dejar claro que liquidacion se refiere a la
transferancia a la contraparte de efectivo, instrumentos de capital, otros aclives o servicios.

Las modificaciones se aplican retrospectivamente para los perlodos anuales que comienzan a partir del 1 de
enero de 2023, con aplicaclan anticipada permitida.

Mejoras Anuales a las Normas NIIF 2018-2020

MIF 1 Adopcion por primera vez de normas internacionales de informacién financlera

La modificacion proporciona un alivio adicional 2 una subsidiaria que se convieds en un adoplanie por
primera vez mas tarde que su matriz con respecic a la contabilidad de las diferencias de conversion
acumuladas. Como resultado de la modificacion, una subsidiaria que utiliza |a exencion de la NIIF 1:D16(a}
ahora fambién puede optar por medir |as diferencias de conversion acumuladas para lodas |as operaciones
extranjeras al valor en libros que se incluirian en los estados financieros consolidados de la matriz, basados
en la fecha de conversitn de la matriz a las Normas NIIF, si no se reallzaron ajustes para |os procedimientos
de consolidacion y por los efecios de la combinacion de negocios en la que la matriz adquirio la subsidiaria.
Una elecoion similar esta disponible para una empresa asociada o negocio conjunto que ulilice la exencion
en la NIIF 1:D18(a). La modificacion es efectiva para los periodos anuales que comisnzan a pariir del 1 de
enero de 2022, con aplicacidn anlicipada permitida.

MIF @ - Instrumentos financieros

La modificacion aclara que, al aplicar el criterio del *10 por clento’ para evaluar sl se debe desreconocer un
pasivo financiero, una entidad incluye sdlo las comisiones pagadas o recibidas entre la enfidad (el
prestatario) y ol prestamista, incluyendo las tasas pagadas o recibido por la entidad o el prestamista en
nombre del atro.

La modificacion se apiica prospectivamente a las modificaciones e intercambios que se ocumman en ©

después de la fecha en que la enfidad primero aplica la medificacion. La medificacién es efecliva para los
perlodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero de 2022, con aplicacién anticipada permitida,

o e ™M



PF Structured Notes, Inc

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2022
{En bafboas)

NIIF 16 - Arrendamientos

La modificacion elimina la llustracion del reembolsc de las mejoras del arrendamiento.

Dado que la modificacion a la NIIF 16 solo se refiere a un ejemplo ilustrative, no se indica ninguna fecha de
entrada an vigor.

3 Politicas de contabllidad signiflicativas
3.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros harn sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera,

3.2 Bases de preparacion

Los estados financleros han sido preparados sobre la base del costo histdrico. Por o general, el costo
histarico se basa an 2| valor razonable de |3 contraprestacion ctorgada a cambio de los bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado a {a fecha de medicion, independientemente de si ese
precio es directamenie observable o estimado usando otra técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable
de up activa o un pasivo, la Empresa toma en cuents las caracteristicas del aclive o pasive sl los
participantes del mercado toman en cuenta ssas caracteristicas al valorar el aclivo o pasivo a fa fecha de
medicion. El valor razonable para efecios de medicion yfo revelacion en estos estados financieros se
delermina sobre 2sa base.

3.3 Maneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan presentados en balboas, la moneda funcional y de prazeniacion de la
Emprasa.

El Balboa, unidad monetaria de la Repliblica de Panama, esid a la par y es de libre cambio con sl Dolar de
los Estados Unidos de Ameérica, La Repdblica de Panama no emite papel moneda y en su lugar ufiliza el
Dalar norteamericano como moneda de curso legal.

34 instrumentos financieros
341 Clasificacion

De acuerdo con la NIIF 8, la Empresa clasifica sus activos y pasivos financieros en el momento del
reconocimiznto iniclal en las calegorias de activos y pasivos financieros que se analizan a continuacion.

3411 Aclivos financieros

La Empresa clasifica sus aclives financieres como medidos posteriormante a costo amortizado sobre [a bass
de:

El modelo de negocio 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 financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2022
(En balboas)

Activos financieras medidos al costo amortizado

l.a Empresa incluye en esta categoria los préstamos por cobrar, los ingresos devengados y otras cuenias por
cobrar,

Préstamos

Los préstamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no cotizan en un
mercadao aclivo, salvo: (a) aguelles gue a2 entidad intente vender inmediatamente o a corto plazo, los cuales.
estan clasificados como negociables, y aguellos gue |a entidad en su reconoccimiento inicial designa al valor
razonable con cambios en Tesultados, (b) aquelios que |a entidad en su reconocimiento inicial designa como
disponibles para la venla; o (c) aquelics para el coal el lenedor no recupera substancialmente toda su
invarsion inlcial, a menos que sea debido a detericro del credito.

Los préstamos son reconocidos al costo amortizado usando el méiodo de interés efectivo menos cualguier
deterioro, con ingresos reconocidos sobre Ia base de lasa efectiva

Los arrendamientos financieros por cobrar se registran bajo &l metodo financiero, los cuales se clasifican
como parte de la cartera de préstamos, al valor presente del contrato. La diferencia entre el arrendamianto
financiero por cobrar y el costo del bien arrendado se regisira como intereses no devengados y se amortiza a
cuenias de ingresos durante el periodo del contrato de arrendamiento, bajo el método de interés efactivo.

2.4 2 Ciasificacién

Los aclivos financierns se clasifican basicamente en la siguiente categorla: préstamos. La clasificacion de los
activos depende de la naturaleza y proposito del activo financiero y es delerminada al momenio de su
reconocimiento Inicial,

Presiamos por arrendamiientos financieros

Los préstamos son actives financieros no derivados con pagos fijos ¢ determinables que no colizan en un
mercado activo, salvo: (a) aguellos gue la entidad intente vender inmediatamente o a corto plazo, ios cuales
estan clasificados como negociables, y aquellos que la entidad en su reconocimiento Inicial designa al valor
razonable con cambios en resultados; (b) aguellos que |a entidad en su reconocimiento inicial designa como
disponibles para la venla; o (c} aquellos para el cual el tenedor no recupera substancialmente toda su
inversian inicial, a menos que sea debido a deterioro def crédito.

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

3.4.2.1 Paswos financieros

Los pasivos financieros son clasificados como financiamientos recibidos.

Financiamientos recibidos

Son inicialmente medidos al valor razonable, neto de fos costos de la transaccion y son subsecuentemente
medidos al coste amartizade usande el método de interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre
la base de tasa efecliva.

o M



PF Structured Notes, Inc

Motas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2022
(En balboas)

Costo amortizado

El coslo amortizado de unh aclivo o pasivo financiero es el imperte al que el aclivo o pasivo financiero se mide
en &l reconocimiento inicial, manos los abonos al principal, mas o menos la amortizacisn acumulada usando
el metodo de interes efectivo de cualquier diferencia entre el importe inicial reconocido y el importe al
vencimiento, menos cualguizr disminucion por deterioro.

Baja en cuenias de pasivos financieros

La Empresa da de baja los pasivos financleros cuando, v solamenie cuando, las abligaciones de la Empresa
se liguidan, cancelan o expiran

3.5 Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financleros son objeto de compensacidn, es decir, de presentacion en el estado de
situacion financiera por su importe neto, solo cuande las entidades dependientes tienen lanto el derecho,
exigible legalmente, de compensar los importes reconocides en los citados instrumentos, como la intencion
de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simullanea.

3.6 Ingresos y gastos porintereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconccidos en el estado de ganancia o pérdida y ofro resultade
integral bajo el metode de interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan interases.

El método de tasa de interés efecliva és el método ulilizado para calcular el costo amortizado de un active o
pasivo financiero y de distribuir &l ingrese o gasto por intereses sobre un periodo de tiempo, La tasa de
interés efecliva es la tasa que exactamenle desclenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida
estimada de un instrumenta financiere, o cuando sea apropiado en un pericdo mas corto, a su valor neto en
libras. Al calcular la tasa de interés efecliva, se estiman los flujos de efective considerando los t&rminos
contracliales del instrumento financiero; sin embargo, no considera |as pérdidas futuras por craditos.

El calcule de |3 tasa de interés efectiva incluye los costos de transaccién, los honorarios y comisiones
pagadas o recibidas gue son parte integral de las tasas.

3.7 Depdsito en banco

El depdsito en banco se presenta al costo en el estado de situacion financiera, Para propositos del estado de
flujos de efectivo, el total de efectivo comprende sl deposito a la vista en banco,

3.8 Impuesto sobre [a renta

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

Impuesto corriente

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

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

= Préstamos por cobrar,
- Otras cuentas por cobrar,

Las pérdidas credilicias esperadas se requieren sean medidas mediante una provision por pérdida a una
cantidad igual a:

. PCE 2 12 meses: son las pérdidas de crédilc esperadas que resulien de posibles eventos de
incumplimiento dentro de 12 meses posteriores s la fecha de presentacion de eslados financieros,
(referidas como Buckel 1), ©

- PCE durante =l flempo de vida: son las pérdidas de crédilo esperadas que resullen de todos los
posibles eventos de incumplimiento durante la vida esperada del aclivo financiero, (referidas como
Bucket 2 y Bucket 3).

La provision por pérdida por todas las PCE durante el tiempo de vida es requerda para un instrumento
financiero si 2! riesgo de crédite en ese instrumento financiero g2 ha incrementado de manera importante
desde el reconocimiento inicial. Para todos los cotros instrumentos financieros, las PCE son medidas a una
cantidad igual a las PCE de 12 meses.

Las PCE son un estimado ponderade de la probabilidad del valor presente de las perdidas de crédito. Estas
son madidas como &l valor presente de la diferencia entre los fiujos de efeclivo debidos a la Empresa segln
el contrato y |os flujos de efectivo gue |s Empresa espere recibir que surjan de la ponderacion de multiples
escenarios scondmicos futuros, descontado a la tasa de interés efecliva (TIE) del activo,

Activos financieros deteriorados

Un active financiero se considera como deteriorado cuando haya ocurrido uno 0 mas eventos que tenga un
afecto perjudicial en los flujos de efectivo estimados futuros del activo financiero. Los actives 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 importanie del prestatario o emisor;

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

- Concesiones o ventajas que la Empresa, por razones econdmicas o contractuales relacionadas con
dificultades financieras de! prestatario, le ha olorgado a éste, que o l2 habria olorgado en ofras
circunsiancias;

- Probabilidad cada vez mayor de gue el prestatario entre en quiebra o en ofra situacion de
reestructuracion financiera;

- La desaparicion de un marcado activo para sl activo financiero en cuestion, debido a dificultades
financieras, o

- La compra de un active financiero con un gran descuento que refleje las perdidas de credito
incurridas.

Un préstamo es considerado deterjorado cuando una concesion es olorgada al prestatario debido a un
deterioro en la condician financiera del prestatario, a menos que haya evidencia de gue como resultado del
otorgamiento de la concesién el riesgo de no recibir los fiujos de efectivo contractuales ha sido reducido de
manera importante y no hay ofros indicadores. Para los aclivos financieros donde estan contempladas
concesiones, pera no han sido otorgadas el active se considera como deteriorado cuando haya evidencia
observable de deterioro del crédito, incluyendo el cumplimiento de la definicion de incumplimiento. La
definicion de incumplimianto 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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Definicién de incumplimiento

La definicion de incumplimiento es usada en la medicion de la cantidad de las PCE y en la delefminacion de
sl la provision por pérdida se basa en 12 meszes o en las PCE durante el tiempo de vida, dade que el
incumplimiento es un components de la probabilidad incumplimiento (Pl = probabilidad de incumplimiento)
que afecta tanto la medicion de las PCE y 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 indicadores:

- El prestalario tiene mora de més de 90 dias en cualquier obligacidn de crédito.
- Incumplimiento de clausuias contractuales o situacian legal.

La definicidn de incumiplimiento es ajustada para reflgjar fas diferentes caracleristicas de los diferentes tipos
de activos.

Cuando valora si el prestatario es improbable gue pague lodas sus obligaciones de crédilo, |a Empresa toma
en consideracion indicadores tanto cualitalivos como cuantitativos. La informacian valorada depende del tipo
de active, por sjemplo, en los présiamos corporativos un indicader cualitative usado es el incumplimiento de
acuerdos de pago. Factores cuantitatives, tales come morosidad y no-pago de olra obligacion de la misma
coniraparte son faciores clave en aste andlisis

Incremento significativo en el riesgo de crédito

La Empresa monitorea todos los actives financieres, gue estén sujelos a requerimientos de delerioro para
valorar sl ha habido un incremento significativo en el riesgo de credito desde el reconocimiento. intcial. Si ha
habido. un Iincremanto significativo en el rlesgo de crédito, 1a Empresa medira la provisian por perdida con
base a PCE durants el tiempo de vida.

Escenarios econdmicos forman la base para la delerminacion de la probabilidad de incumplimiento en el
recenocimiento inicial y en fechas de reporie posteriores. Diferenies escenarios economicos lievaran a una
diferente probabilidad de incumplimiento, Es la ponderacidn de esos diferentes escenarios la que forma la
base de la probabilidad ponderada de incurmnplimiento que es usada para delerminar si el riesgo de crédito se
ha incrementado de manera significativa.

Para los préstamos corporativos, Iz informacidn prospectiva (‘forward locking') incluye prondsticos de
indicadores sconomicos de las industrias en las que les contrapartes de la Empresa operan, asi como
también 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 12 calidad de su
crédito. La informacion cuantitativa es un indicador primario de incremento significativo en el riesgo de credito
y s& basa en el cambio en |2 calificacion crediticia del deudor a través del rating de calificacion desde &l
reconocimiento inicial.

Los faclores cualitativos gue sefalan incremento significativo en el riesgo de crédito son reflejades en los
modelos de probabilidad de incumplimiento sobre una base aportuna. Sin embargo, |a Empresa considera
por separado algunos faclores cualilativos 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 reconocimiento inicial s una medida
refativa, un cambio dado, en términos absolutos, en la probabilidad de incumplimiento sera mas importanie
para un instrumento financiero con una probabilidad de incumplimiento inicial mas bajo gue comparado con
un instrumento financiero con una probabilidad de incumplimiesnto mas alto.
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Incorporacion de informacion prospectiva (forward looking')

La Empresa usa la informacion prospectiva que esté disponible sin costo © esfusrzo indebido en su
valoracion del incremento significativo del riesgo de crédito, asi comao también en su madicien delas PCE

La Empresa ha identificado y documentadao 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 relaclones entre las variables macroecondmicas y el riesgo de crédito v las pérdidas de
crédito. La Empresa na ha hecho cambios en Ias tecnicas de estimacion o ‘en los supuestos Importantes
hechos durante el periodo de presentacion de reporie.

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

- Probabilidad de incumplimiento {Pi),
- Pardida dado el incumplimiento (PO}, y
- Exposician ante el incumplimiento (El)

La medicion de las PCE es derivada de miodelos estadisticos desarrollados intermamente y alros datos
histdricos, y son ajustados para reflejar |a informacian prospectiva de probabilidad ponderada.

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

Esos modelos estadisticos estan basados en datos del rercado (cuando estén disponibles), asl coma
también en datos internos que comprenden faciores tanto cuantitativo como cuslitativos, Las Pl son
estimadas considerando tas maduraciohes contraciuales de las exposiciones y de |as lasas estimadas de
pago anticipado. La estimacidn se basa en condiclones corrientes, sjustada para tener en cuenia las
condiciones futuras que impactardn la Pl

La Pérdida Dado Incumplimiento {PDI) es un estimado de |a pérdida gue surge en el incumplimiento. Se basa
en la diferencia entre los flujos de efective contractuales y 1os gue la Empresa esperaria recibir, leniendo en
cuenta los flujos de efectivo provenientes de cualquier colateral. Los modelos de PDI para activos
garantizados consideran los prondsticos de la valuacion futura teniendo en cuenta descuentos en la venta,
tiempo para la realizacion del colateral y costo de la realizacion del colaleral. Los modelos de PDI para los
activos no garantizados consideran el iempo de recuperacion y tasas de recuperacion. El caiculo se basa en
los fiujos de efectivo descontados, donde los flujos de efectivo son descontados a la Tasa de interes Efecliva
(TIE) del activo.

La Exposicién al Incumplimiento (El) es un estimado de |a exposicién a una fecha futura de incumplimiento,
leniendo en cuenta los cantbios esperados en la exposicion después de la fecha de presentacion de reporte,
incluyendo reembolsos de principal e intereses, y reductiones esperadas en las facilidades comprometlidas.
El enfogue de modelacién de la Empresa reflgja los cambios esperados en el saldo pendiente durante &l
tiempo de vida de |z exposicion del préstamo que sea permitida por los {&rminos contraciuales comentes,
tales como perfiles de amortizacion, reembolso o sobre-reembolso temiprano, cambios en la utilizacion de
compromises suscritos y acciones de mitigacion del crédito lomadas antes del incumplimiento. La Empresa
usa modelos de El que reflejan las caracterislicas de los poriafolios.

La Empresa mide las PCE considerando el riesgo de incumplimiento durante el periodo centractual maxime

(incluyendo las opciones de exlension) durante el cual la entidad esta expuesta al riesgo de credito y no a un
mas largo, incluso si |a extension o renovacion del contrato es practica comun de negocios.
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Sin embargo, para instrumentos financieros tales como larjetas de crédito, facilidades de renovacion de
crédito y facilidades de sobregiro que Incluyan tanto un compromiso de préstame como un compromiso de
suscripeidn, la capacidad contractual de la Empresa para solicitar el reambolso y cancelar el compromiso
suscrito no fimita |2 exposicion de la Emprasa ante pérdidas de crédito para el periodo contractual de
notificacién, Para tales instrumentos financieros La Empresa mide las PCE durante el periodo en gue esié
expuesta al riesgo de crédito y las PCE no serian mitigadas por .acciones de administracian del riesgo de
crédito, inclusoe si ese perfodo se extiende mas alla del perlodo contraclual maximo. Esos instrumentos
financieros no tienen un Ermino fijo o una estructura de reembolso y tienen un periodo corte de cancelacion
coniractual,

La medicion de las PCE se basa en la probabilidad ponderada de la pérdida de crédito. Como resuliado, la
medicidn de la provision por pérdida debe ser |la misma independiente de si es medida sobre 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 ias caracleristicas de riesgo compartidas, tales como,

= Tipo de instrumento;

- Grado del riesgo de credito;

= Tipo de colateral;

- Fecha de reconocimiento iniclal;

- Tarmino restante hasta la maduracion;

a Industria,

- Localizacién geografica del prestatario;

- Rango de ingresos del prestatario; y

- El valor del cofateral en relacion con el activo financiero, si ello iene un impacto en la probabilidad de
gue ocurra un incumplimiento (raties préstamo-a-valor (LTV = loan-to-value) ratios).

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

Presentacion de la provision por PCE en el estado de situacion financiera:
La provision por pérdidas por PCE &5 presentada en ef estado de situacion financiera tal y como sigue:

Para los-activos financieros medidos a costo amortizado: come una deduccion del valer 2n 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 tolalidad o una porcion de &l), Este es el caso cuandoe la Empresa defermina que el
prestatario no liene aclivos o fuentes de ingresos que pudieran generar suficientes flujos de efective para
reembolsar las canfidades sujetas al castigo. Un castigo constituye un evenio de des-reconocimiento. La
Empresa puade aplicar actividades que hacen forzoso el cumplimiento a los activos financieros casligados.
Las recuperaciones resultantes de las actividades de la Empresa qus hacen forzoso el cumplimiento
resultaran en ganancias por deterioro.
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4.  Administracion del riesgo de instrumentos financieros
4.1 Objetivos de la administracion de riesgos financieros

Las actividades de la Empresa son expuesias a una variedad de riesgos financieros y esas actividades
incluyen el analisis, la evaluacion, la aceplacion, 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
consecuencias inavilables de eslar en el negoclo. El objetivo de la Empresa es, por consiguiente, fograr un
balance apropiado entre &! riesgo v el retorno v minimizar efeclos adversos polenciales sobre la realizacion
financiera de la Empresa.

Las actividades de la Empresa se relacionan principalmente con el uso de instrumentes financieros y, como
tal, el estado de situacion financiera se compone principaiments de insirumeantos financieros. Por lo gue esta
expuesto = los siguientes riesgos en el Uso de los mismos!

. Rizsgo de crédito
. Riesgo de liguidez
. Riesgo de mercado

La Junta Direcliva de la Empresa tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de
adminislracidn de riesgos de los instrumentos financieros. Adicionalmente, la Empresa esta sujeta a las
regulaciones de la Superintendencla dal Mercado de Valores de Panama, -en lo concerniente a
concentraciones de riesgos, liguidez y capitalizacion, entre otros.

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

4.2 Rlesgo de crédito

Es el riesgo de pérdida Ananciera para la Empresa, gue ocurre si un cliente o una conlraparte de un
instrumento financiero, fallan en cumplir sus obligaciones confractiales, y surge principalmente de los
préstamos a clientes

Para propositos de gestion de riesgos, [a Empresa considera y consolida todos los elementos de exposicion
de riesgo de crédito: riesgo del deudor, riesgo pals y riesgo del sector o industria. El riesgo de cradilo que
surge al mantener valores es manejado independientemente, pero informado como un componenis de la
exposician del riesgo de crédilo.
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421 Analisis de calidad de crédilo

La siguients tabla muestra la informacion relacionada a la calidad de credito de los activos financieros.

Exposicion maxima

Marzo Junio
2022 2021
Depositos en bancos 1.781 2.017
Fréslamos por cobrar 123,727 968 144,240,314
Total 123,729,749 144,242 3314

El cuadro anterior representa el escenario mas critico de exposicion al riesgo de credito de la Empresa al 31
de marzo de 2022, sin tener en cuenta las garantias de crédito o de ofro incremento de [a exposician al
riesga de crédiio,

Para los activos del estado de situacion financiera las exposiciones expuesias anteriormente se basan en los
saldos netos en libros reportadas en el estado de situacidn financiera.

Al 31 de marzo, la provision por pérdida credilicia esperada por clase de instrumento financiero se detalls a
cantinuacion:

Marzo Junio
2022 2021
Cartera de crédito a cosfo amortizado 485,763 G524 581

La exposicion de la Empresa anle el riesgo de crédito por clase de activo financiero, la clasificacion interna y
el “Buckel" sin fener en cuenta los efeclos de cualesquiera garantias u otros mejoramientos del crédite, se
proporcionan en las tablas siguientes, A menos que sea sefialado de manera especifica, para los activos
financieros, las cantidades en la fabla representan el valor en libros bruto.

Buckel 2, PCE Bucket 3, PCE

Cartera do grédito a cozlo amortizado Marzo Bucket 1, 12 durante el tiempo  durante el tlempo

2022 meses PCE de vida de vida Total

Corporative
CRG-1.00-200 124,213,731 - . 124,213,731
CRC-2.00-3.00 - . = -
Vator en libros brulo 124 213,731 - - 124 213,731
Provizitn por PGE {485, 763) - - {485,763)
ialor en lbros 123,727 958 - - 123,727 988
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Bucket 2, FCE Bucket 3, PCE
Cariora do crodito a costo amoriizade. Junio Bucket 1, 12 duranto af tiempo  durantz ol tiempo
2021 meses PCE de vida de vida Total
Corporativo
CRC-1.00-2.00 144 BE4 895 - = 144,864,805
CRC-200-3.00 = = =
Wedor 2n fibros beulo 144,064,895 - . 144 854 895
Provisitn por PCE (624,581) - - (624,581)
Valor en libros 144,240,214 - - 144,240,314

Procesamiento de |a moratoria planificada - COVID-18

Inicialmente la Empresa otorgd un perfode 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, e| Gobiernoc de Panama y la
Asociacion Bancaria de Panama firmaron un acuerde por el cual los miembros de la Asociacion Bancaria
acordaron (i) extender dicho periodo de gracia hasla el 31 de diciembre de 2020 a cuslguier prestatario
cuyas actividades comerciales o personales se vieron afecladas por COVID-19 y que asi lo solicits, cuya
extension se aplics a préstamos hipotecarios, préstamos personales, préstamos para automoviles, larjetas
de crédito, préstamos pars PYME y préstamos comerciales, y (ll) no excluir hipolecas olorgadas por
prestatarios afectados por COVID-12 que tengan préstamos con periodos de gracia extendidos.

El 30 de junic de 2020, el Gobierno panamafio emitid la Ley No. 156, que otorga una moratoria hasta el 31 de
diciembre de 2020 sobre los pagos de préstamos a cualguier prestatario que pusda probar que COVID-18 1o
afecta en sus actividades comerciales o personales. De conformidad con los términos del estatuio, la
moratoria se aplica a préstamos hipotecarios, préstamos personales, préstamos para automoviles, tarjetas
de crédito, préstamos para PYME, préstamos comerciales, présiamos al secior del transporte, prestamios al
sector agricola y ganadero y préstamos al consumidor.

Los periodos de moratoria finaimente 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 que deroga al Acuerdo No 2-2020. E| objetivo de dicho acuerdo
es darle un tratamiento especial a los préstamos que adn estaban modificados al clerre del 30 de junio de
2021 y otorga un plazo de tres mesas para reestruclurar los créditos que no mantienen un plan de pago.

Los préstames modificados producto de la moratoria otorgada por COVID-18 al 31 de marzo por seclor y por
bucketl se detallan a continuacion:

Marzo 2022 Con Earaﬂt{a Sin garantia
Carfara de créedito 2 costo MNo. da Bucket 1, 12 Bucket 1, 12
amoartizado modificado operacionas meses PCE meses PCE Total
Corporativa
Hoteles 1 22 800,000 - 22,800,000
Inmobiliarics 4 17,500,000 - 17,500,000
Industria ar 30,000,000 - 30,000,000
Sector lingncismn 1 - 7,000,000 7,000,000
Valor an libros bruto 45 70,300,000 7,000,000 ¥ 7,300,000
Provision por PCE (17.,079) (16,008) (33.177)
Valor =n libros 70,282,921 6,903,502 77,266,823
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Junlo 2021 Con garantia Sin Earanﬁa

Cartera de credito a costo Mo, de Bucket 1, 12 Bucket 1, 12

amortizado modificado oporaciones mosos PCE mosas PCE Total

Corporativo
Servicios 1 18,375,000 - 18,375,000
Hoteles 1 22,800,000 22,800,000
Inmabiliariaos 4 17,600,000 £ 17,500,000
Industria 37 30,000,000 - 30,000,000
Sector financiero 1 - 7,000,000 7.000,000

Walor en libros bruto < 88 675,000 7.000,000 95 675,000

Frovision por PFCE (20,357) (16,599) (A6, 958)

VWalor an libros BA.GH4,643 8,883,401 85,638,044

A finales del 30 de junio de 2021, las operaciones que sufrieron un cambio contractual se incluyeron en &l
ambilo de Ia moratoria, cuyo cbjetivo es evitar un impaclo econdmico prolongade mas alla de la crisis
sanitarfa COVID-19. Dado gue estas moratarias se basan, respectivamente, en la aplicacion de la legislacian
nacional, las condiciones son no exigir que las opsraciones se registren como refinanciacion o
reestructuracian cuando el prestalario, todavia teniendo dificultades de liguidez, no haya deteriorado la
suficiencia de capital antes de COVID-18.

Consideraciones al modelo de perdida crediticia por COVID-19

A partir de la deciaratoria de pandemia mundial por parte de Iz Organizacian Mundial de la Salud por &l brote
del COVID-19, |a respuesta global relacionada a esta enfermedad ha causado interrupciones significativas
para las actividades comerciales en el mundo, llevande a una desaceleracion econdmica sin precedentes, Lo
anterior ha derivado en reestructuracion y oforgamiento de pericdos de gracia a algunos créditos de la
Empresa.

Dado o reciente de esta situacién y que no hay ningan antecedente carcann, la Empresa efectud algunos
ajustes lemporales a su medelo para reflejar de manera razonable las posibles pérdidas crediticias futuras
por el efeclo que pedria generar esta situacion.

Para el afio que termina el 30 da junio de 2021, y dado a los efectos en la economia producto del GOVID-19,
la Empresa ha mantenido ajustes en los andlisis de raling credificios y en dicho agjuste, la Empresa busca
mediar &l aumento de riesgo en algunas variables cualitativas tales como la volatilidad del seclor,
perspactivas y madurez las cuales son las més afecladas debido a la situacitn aclual. Lo anterior a derivado
en un sano nivel de cobertura de reservas.

Mediante este andlisis, en el cual se realizo la revision de cada uno de los deudores, se abservd un aumento
importante del rating credificio en los deudores, respecto al rating Inicial con &l que contaban antes de la
legada del COVID-18.

En el cuadro anterior, se han delallado los faclores de mayor exposicidn de riesgo e informacidn de los
activos deteriorados, y las premisas utilizadas para eslas 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 contractuaies.
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. Polifica de castigos — Los préstamos son cargados a pardidas cuando los mismos se encuentran en
rango de irrecuperables y/o mantienen una morosidad mayor a2 360 dias. Esia determinacidn se toma
después de considerar una serie de factores como: la incapacidad de pago del deudor; cuando la
garantia es insuficiente o no estd debldaments constituida; o s establecs que se agotaron todos los
recursos para la recuperacion del crédito en la gestion de cobros realizadas.

422 Colateral v olros avales conira sus exposicionas crediliclas:

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
segln sea el periodo de liempo del crédito y generalmenie no son actualizadas excepto si el crédito se
encuentra en deterioro en forma Individual,

Garantias para reducir el riesgo de crédito v su efeclo financiere
La Empresa mantiene garantias para reducir el riesgo de crédilo y para asegurar | cobro de sus aclivos
financieros expuestos al riesgo de cradito,

o M



PF Structured Notes, Inc

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2022
(En balboas)

Los principales tipos de garantias tomadas con respeclo a distintos tipos de activos financiercs se presentan
a continuacion.

% de exposicidn gue estd sujeto a

requerimientos de garantias Tipo de garantia
Marzo 2022 Junio 2021
Carlera de créditos 25% 21% Efectivo, propiedades, y otras

En adicion, la naturaleza de las operaciones de la Empresa es que el saldo de los préstamos por cobrar
cubra en su totalidad el saldo de los decumentos por pagar a través de una operacion de intermediacian
financiera entre las partes.

La Empresa monitorea la concentracion de riesgo de crédito por ubicacidn geografica. El analisis de la
concentracion de los riesgos de crédito de la cartera de préstamos a la fecha de los eslados financleros es la
siguiente:

Junio
Marzo 2022 2024

Concentracidn por sector
Construccidn 7 .560,358 7,786,132
Semvigio 53,510,008 71,748,568
Industria 40,184,725 389,510,843
Comerclo 5,018,209 14 305,556
Ofros 17,930,333 11,513,397
124,213,731 144 864 BE5

Concantracion geografica:
Panama 124,213,731 144 864,895

La concentracion geografica de préstamos estd basada en |3 ubicacion del deudor y para los fitulos valores
del emisor.

4.3 Riesgo de liguidez

La Empresa requisre lener suficiente efective para hacerle frente a sus obligaciones. Para ello cuenta con &l
efectivo en bancos y/o activos de facil realizacion, y una linea de sobregiro aultorizada por B/. 2,000,000 que
le permiten hacer frente a cualquier déficit de efectivo para el cumplimiento de sus cbligaciones, Al 31 de
marzo de 2022, ia Empresa utilizo 1a totalidad de la linea de sobregiro (ver Nola 6).

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 proporcion minima de los fondos gue deben ser
mantenides on instrumentos de alta fiquidez y limiles de composicién de facilidades interbancarias y de
financiarmientos.
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De 3 mesesal
Marza 2022 Hasta 3 mes afio De1ad afios Mas de §afios Total

Aciivos financioras:

Depdsio.an banco 1,781 - - - 1,781
Prestamps por cobrar = 10,854,271 65,527,258 47, 732202 124 213,731
Total de activos financieros 1,781 10,054,271 65,577,258 47,732,202 124,215,512
Pasivos financieros:
Financiamiento recibido 2,035,389 - - - 2 715,380
Documanios por pagar - 34 857 25E 40,668 077 46,032,325 121,458 660
Total de pasivos financleros 2.035,349 34.867.258 40,562,077 46,032.325 123,404 D45
Total de sensibilidad

a fasa de inlerés {2,033 608) (23,902 887) 24 0958 181 1699877 721,463

Do 3Imesesa i

Junio 2021 Hasta 1 mos afio De1ab afox Masde b afios Total
Activas financieros:
Depasito en banco 207 = - - 207
Préstamaos por cobrar 7,788,132 16.011.443 64,605,852 53,169,468 144,864,885
Total de activos financleros 7.7o0 145 18011443 G4 845 852 53,169 468 144 866,012
Paslvos financleros:
Flnanciamisto recibido - 2,506,068 - = 2,505,068
Documentos por pagar 76606 844 18,870,808 63,688,623 E1,668,608 141,884,971
Tolal de pasivos financioros 7,656, 844 21375874 63,688,623 51,668,698 144,290,039
Total de sensibilidad

& tasa de Inlerés 133,305 {2,354,431) 1,207 229 1,500,770 475873

4.4 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el valor de un activo financiero de la Empresa se reduzea por causa de cambics en
las tasas deinterés, 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 estd expuesta principalmeante al riesge de tasa de interés:

. Riesgo de tasa de interés del fiujo de efectivo y del valor razonable. El riesgo de lasa de interés del
flujo de efectivo v &l riesgo de tasa de interés de valor razonable son los riesgos que los fijos de
efectivo fuluros vy el valor de un instrumento financiero fluctien debido a cambios en lag tasas de
interés del mercado,
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La tabla a continuacién resume la exposicion de la Empresa al riesgo de tasa de‘interés. Esto incluye los
saldos de los instrumentos financieros de la Empresa, clasificados por el mas reclente entre 1a re-expresion
contractual o la fecha de vencimiento.

Marzo 2022

Activas financleros:
Depasito en banco
Préstamos por cotrar

Totzl deactivos financleros

Pasivos financieros:
Financizmienio recibido
Documentos por pagar

Totai de pasivos financieros

Total do sensibilidad
atasa de interés

Junlo 20214

Activos financisros:
Deposito en banco
Préstamos por cobrar

Total de actives financieros

Pasivos financieros:
Financismistno recibido
Documentos por pagar

Total de pasivos financioros

Total de sensibilidad
atasa de Interés

4.5 Riesgo operacional

De 3 mesesa i

Hasta 1 mes afio Det1as afios Masde §aflos Total
1781 - - . 1,781
- 10,854 271 65,577,258 47732202 12421373
1.781 10,854 271 65,527,258 A7, 732,202 124,215 512
2,035,389 - - - 2,035 380
- 34,857 258 40 5659 077 48,032,325 121,458,660
2,035,389 34,857,258 ADS68,07 T 46,032,325 123,494,049
(2,033,808) (23,902 987) 24 9581581 1609877 721,463
Do 3 moses a

Hasta 1 mes 1 aia De1as afos Masdedaios Total
2017 . . - 2047
7,708,132 18,011,443 G4 895 852 53,169 468 144,864 895
7,700,149 19,011,443 54895852 53,165,468 144 BEEB12
- 2 505,068 - - 2,506,068
7,656,844 18, 870,806 63,688,623 51,668 G848 141,884,971
7,656,844 21,375,874 63,688,623 51,668,608 144 380,033
133,306 [2.364.431) 1,207 228 1,500,770 476,873

El riesgo operativo se define como la posibilidad de incurric en pérdidas por deficiencias, fallas o
inadecuaciones del recurso humano, de los procesos, de la tecnolegla, de la infrasstructura o por la
ocurrencia de acontecimientos externos, Esla definicion incluye el rigsgo legal asociado a tales faclores

=23 -
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5. Valor razonahle 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
liguidacitn y e= mejor evidenciado medianta cotizaciones de mercado, si existe alguno.

l.as estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en estimaciones de
mercado v en informacion sabre los instrumentos financieros. Estos estimados no reflejan cualguier prima o
descuento que pusda resultar de la oferts para la venta de un instrumento financiero particular a una fecha
dada. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo
tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede
afectar en forma significativa las estimaciones.

5.1 Jerarquia del valor razonable

La NIIF 13 especifica la jerarqula de las técnicas de valuacion basada en la transparencia de las variables
utilizadas en la determinacitn del valor razonable, Todos los instrumentos financieros a valor razonable son
calegorizados en uno de los tres niveles de la jerarguia

. Nivel 1 - Precios colizados (sin ajustar) en mercados aclivos para aclivos o pasivos idénticos a los que
la entidad pueda acceder en la fecha de |a medicidn.

. Mivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios colizados incluidos en el Mivel 1 que son
observables pars actives o pasivos directa o indirectamente Idénticos o similares en mercados que no
son activos.

® Nivel 3 - Los datos de entrada son dafos no observablas para el aclivo o pasivo.

Cuando se determinan las mediciones de valor razonable para los actives y pasivos que se requieren o
permiten gue se registren al valor razonable, la Empresa considera el mercado principal o el mejor mercado
en gue se podria realizar la fransaccidn y considera los supuestos que un participants de mercado ulilizaria
para valorar el activo o pasivo. Cuando es posible, la Empresa uliliza los mercados activos y los precios
observabies de mercado para activos y pasivos idénticos.

Cuande los activos y pasivos identicos no son negocisdos en mercados activos, la Empresa uliliza
informacion ohservable de mercados para activos y pasivos similares. Sin embargo, ciertos activos y pasivos
no son negociados activamente en mercados observables y la Empresa debe ulilizar técnicas alternativas de
valoracion para determinar la medicién de valor razenable.

QOtras técnicas de valuacion incluyen valor presente neto, modelos de fujos descontados, comparaciongs con
Instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado observables, y otros modelos de valuacion.
Los supuesios y datos de entrada ulilizados en 1as técnicas de valuacion incluyen lasas de referencia libres
de riesgo, margenes crediticios y otras premisas ulilizadas en estimar las tasas de descuento y pracio de
acciones.

A continuacidn, un resumen del valor en libros y del valor razonable estimado de activos y pasivos
financieros significativos no medidos al valor razonable:
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Marzo 2022 Nivet 1 Nivel 2 Nivel 3 Total  Valoren llbros
Activos financieros:

Présiamos - 110,256,191 - 110,266,191 123,727,968
Total de activos financieros - 110,266,151 - 110,286,191 123,727 968
Pasivos financleros:

Financiamienta recibido - - 35521 35521 2002 888
Documenios por pagar - 121,448,459 - 121,446,459 120,746 688
Total de pasivos financigros - 121,448 452 3,552,701 125,001,160 122,748 577
Jumio 2021 Nivel 1 Nivel 2 Mival 3 Total  Valor sn libros
Activas financleros:

Préstamos - 156,284 403 - 155284 403 144,240 314
Total de activos linancieros . 165,284,403 . 155,284 403 144 240 314
Pasivos financiaros:

Financiamiento recibido - - 2527318 2.527.318 2,505,068
Documentos por pagar - 140,323,480 - 140,323,480 141,884,971
Total de pasivos financleros - 140,323 480 2527318 142,650,798 144,350 038

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

A continuacion, se presenta un resumen de los supuestos ulilizados en la eslimacion del valor razanable de
los Instrumentos financieros mas importantes de fa Empresa;

Préstamos por cobrar

El valor razonable estimado para los préstamos por cobrar representa |a cantidad desconlada de flujos de
efectivo futuros estimados a recibir. Los flujos de la cartera se descontaran a valor presente a unz lasa de

6.545% (junic 2021: 6.623%).
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6. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y lransacciones con partes relacionadas incluldos en los estados financieros

continuacion:

Saldos con companias relacionadas

Activos:

Efectivo y equivalenies de efectivo
Préstamos por cobrar

Comisiones anticipadas

Pasivos:
Financiamiento recibido

Transacclones con compaflas relacionadas

Ingresos:
Ingresos par inlereses

Gastos:
Gaslos por intereses

Gaslos por comisiones

=286 -

sE resumen a

Junio

Marzo 2022 2021
1,781 2.017
12565775 18,676,925
6,209 12,584
12,563,765 18,881,526
3:515.304 2,505,068
3,515,304 2,505,064

Marzo

2022 2021
H48,000 924 BAG
08,044 95,944
18,876 2221
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Los presiamos por cobiar a partes relacionadas al 31 de marzo de 2022 ascendieron a BM2,556 775 (junio
2021: BI18,676,925) con |as siguientes condiciones: B/.5,018,289 a tasa de interés de 4.26% (junic 2021.
B/5,018,298 a {asa de interés de 4.25%) con vencimiento hasta el 2023; B/7.537.477 (junio 2021.
B/ 6,495 098) = tasa de inierés de 7.25%, con vencimiento hasts el 2029

Al cigrre del pericdo |z Empresa mantenia un financiamiento con Prival Bank, S.A. 3 una fasa de inlerés dal
6.5% cuyo vencimiento es el 24 de junio de 2022,

7. Prestamos por cobrar

Marzo 2022 Junio 2021

Corporativo;
Canstruccion T.560 368 7.788.132
Servicio 53,510,008 71,746,968
Industria 40,154 725 38,510,843
Servigios financisros 5,018,299 11,513,386
Comerein 17,830,233 14,305 556
124,213,731 144,864,895

Mefios:

Provision para pérdidas crediticias esperadas (485,763} (624,581)
Total de préslamos 123,727,568 144,240,314

Las tasas de Interés anual que devengan los préstamos oscilaban entre 4.00% y 9% (junio 2021. entre
5.25% y 8%)

M
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El movimiento de la provision para pérdidas crediticias esperadas al 31 de

continuacion;

Marzo 2022

Saldo al iniclo del perlodo

Transfendo a 12 mieses

Transfendo-a duranis |a vida total sin
deteriomn credificio

Transferdo a durante la vida tolal con
deteraro credificia

Tatal de transferencias

Prowvisién PCE carpade a ganancia o pérdida
Calkculo de resena , nelo
MNuevos aclives financieras orginados

Total de provision PCE cargada a ganancia

o pérdida
Saldo al final del periodo

Junio 2021

Saldo at inicio del aiie

Transferido & 12 meses

Transferido a duranie la vida lotal sin
deterion crediticio

Transfendo a durante [a vida otz con
deletioro crediticio

Total de ransferenclas

Provisien PCE cargadsa a ganancia o perdica
Recalculo de la cartera, nelo
Muevas aclivos financiaros originados

Total de provision PCE cargada a ganancia

o0 perdida

Saldo al final del afio

PCE durante ia

PCE duranta la

marzo de 2022 se presenta a

vida total sin vida total con
doterioro deterioro
FCE a 12 meses craditicin crediticio Total
624 581 - - 624,501
(138.818) - - (138.818)
{138,819} - {138,819)
485,762 - - 485 762
PCE durante la PCE durante la
vida total sin vida tofal con
dotorioro detarioro
PCE a 12 meses crediticlo crediticio Total
a7e 067 - - 679,067
(189,368) - - (1688,368)
134,682 - - 134,862
(54,4885) - - {54 488)
524 551 - - 624 581
-78 -
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8. Documentos por pagar

La Empresa fue autorizada, segin Resolucion No 161-14 del 4 de atwil de 2014, por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama, 2 ofrecer mediante oferig piblica notas rolativas por un valor nominal total
de B/.200,000,000 emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones. Las notas seran emitidas en
series: en denominaciones de B/, 1,000 o sus multiplos, cuyos montos, plazo y fasas de inlerés anual seran
detarminados segln las necesidades del emisor y la demanda del mercado. Al 31 de marzo, los documeantos.
por pegar se resumen a continuacian.

Marzo

Tipo Tasa de interés Venclmionto 2022 Jumio 2021

Serig & 4.00%: 14-dic-28 22,800,000 72,800,000
Sexrle H B:50% 20-ene-23 10,500,000 10,500,000
Serie J 7.50% 27-julk-73 65,000,000 6,000,000
Seria K T.50% AT-jul-23 1,000,000 1,000,000
Serie L T.25% Al-abr-go - 5,000,000
Sorla Q T25% 20-abr-289 - 1.415,000
Satla H 2.00% 20-jun-28 28,500,000 28,500,000
Serie X T25% 05-2ep-29 ¥,000, 000 ¥.000,000
Seriz Y B.68% 30-zop-22 - 10,700,000
Sere Z 6.50% 07-oci-21 - 18,375,000
Sarle AC G.E8% 25-jul-22 - 1,625,000
Safie AD 5.26% 22-mray-31 94085 000 G405 000
Seriz AE 6.68% 05-ago-23 - 1,808,000
Sarle AF 7.00% 206-ago-23 000,000 5,000,000
Saria A0 4.25% 31-may-23 5,000,000 5,000,000
Harig AH 5.00% 25-jun-26 1,783,000 1,783,000
Serie Al 5.00% 20-jun-28 2,078,000 2,078,000
Sorie Al 7.00% 20-52p-24 £.760,000 -
Saria AK 725% 01-oct-24 11,000,000 -
117,907,000 138,007,000

Infar eses por pagan 3,651,660 2,807.871
124,458,660 141,884,971

Cada serle estara relacionada al oforgamiento deun crédito subyacents por parte de la Empresa acreadora a
favor de un deudor, de los cuales el emisor participara de manera parcisl o tolal. Los derechos y garantias
derivados de dicho crédito subyacente, en proporcion a la participacion del emisor, seran cedidos de manera
suspersiva e jrrevocable por el emisor en proporcicn a su participacion en el crédilo subyacente a favor de
un fideicoriso de garantla y adminisiracion, pero condicionadas dichas cesiones, a que se produzca un
gvento de crédito del crédito subyacente, tal como esta descrito en el fideicomiso y la serie de notas

respectivas,

Todas las notas son pagaderas trimestralimente hasia su fecha de vencimiento o hasta su fecha de redencian
anticipada, con excepcién de la Serie R que es pagadera semeslralmente o hasta su fecha de redencian
anticipada y las Series X que son pagaderas mensualmente o hasia su fecha de redencién anticipada.

La Empresa sollcitd modificacion de los Wnminos y condiciones de la Serie Z, los cuales lueron registrados
segun la Res: SMV No.371-20 del 19 de agosle de 2020, extendisndo la fecha de vencimiento hasla el 7 de
ocliubre de 2021,

El programa retativo de nolas estructuradas mantiene una calificacion crediticia local de paA con perspectiva
estable-clorgado por |a firma Pacific Credit Rating el 9 de sbril de 2021
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El movimiento de las obligacionas se detalla a continuacién para propésito de conciliacién con el estado de
flujos de efective:
Saldo al inicio Producto de Cancelacion de  Saldo al final del

Marzo 2022 def poriedo ohligaciones obligaciones periodo
Financiamiento recibido 2,504 707 Z 035 389 (2,504,707) 2035380
Documentos por pagar 139,077,000 17,750,000 (38,920,000) 117,807,000
Tafal 141,581,707 19,785,389 (41,424, 707) 119,942,380
Saldo al inicio Producto de Cancelacion de Saldo al final
Junio 2021 del aiio ohligaciones ohligaciones del aiio
Financiamiento recibido 2,000,000 2,504 707 (2,000,000) 2,504,707
Decumentos por pagar 140,474,333 18,657,000 (156,064,333) 139,077,000
Total 142 474,333 19,171,707 (20,064,333) 141,581,707

9. Acciones comunes

El capital en acciones lo comprenden 100,000 acciones comunes aulorizadas, emitidas en circulacion sin
valor nominal. Mediante escritura plblica del 12 de sepliembre de 2016 se aulorizd el aumento del capital

social a 100,000 acciones sin valor nominal emitidas pominativaments
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10. Gasto de impuesto sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las empresas constituidas en la Replblica de Panama
estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por log tres Ullimos afios, inclusive el afio terminado el 31
de diciembre de 2021, de acuerdo con regulaciones fiscales vigentes,

De acuerdo con la legislacion fiscal panamena vigente, las empresas estan exentas del pago de impussio
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente exiranjera. También estan exentos del pago
de impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobire depdsitos a plazo en bancos locales, los intereses
ganados sobre valores del Eslade Panamefio e inversiones en Hlulos-valores emitidos a fravés de Ia Bolsa
de Valores de Panama.

A partir del 1 de enero de 2010; con |z entrada en vigencia de [a Ley Mo8 del 16 de marzo de 2010, =l
Articulo 629 de! Cadigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos gravables suparen un millan
quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar &l impuesto sobre la renta a una tasa del 25%
sobre la gue resulte mayor entre. (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en
el Titulo | del Libro Cuarto del Cadigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulle de aplicar al tolal de
ingresos gravables el cualro punto sesenta y siele por ciente (4.67%).

La Empresa no ha reconocido gasto por impuesto sobre la renta ya que mediante |a Resolucibn No.201-0672
del 12 de marze de 2012 la Direccién General de Ingresos (DGI) se admilte la solicitud de no aplicacion del
Calcule Alterno del Impuesto scbre la Renta (CAIR). El 7 de agoslo de 2020 mediante Resolucitn No.201-
4761 la DGI resolvid aceplar la solicitud de no aplicacién del Caleulo 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 31 de marzo de 2022, para valorar la necesidad de
posible reconoccimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados
hasia el 26 de mayao de 2022, |a fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse.

12. Aprobacion de los estados financieros

Los eslados financieros de PF Structured Notes, Inc. por el afo finalizado el 31 de marzo de 2022, fueran
auforizados por la Gerencia General y aprobados por la Adminislracion para su emisién el 268 de mayo de
2022,
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FIDEICOMISO No. 33
PF Structured Notes, Inc.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al clerre del 31 de marzo de 2022)

PRIVAL TRUST, 5.A. sociedad panamefia, Inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782, debidamente
dutorizada para ejercer el negocio de Fideicoimisa en o desde la Republica de Panama, con Licencia
Fiduciaria numera 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por la Superintendencia de Bancaos de la
Repiiblica de Panamd, en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso constituido
el 7 de mayo de 2014 con PF Structured Notes, Inc., comio Fideicomitente Emisor, quien mediante
Escritura Pablica No. 6,633 del 25 de agosto de 2020 inscrita al Registro Piblico de Panamd ha realizado
cambio. al nombre de |a sociedad, ahora denominada PF Structured Notes, Inc.; tiene como objeto
establecer un patrimonio para garantizar 3 los Tenedores Registrados de las Notas del Programa Rotativo
de Notas Estructuradas de Prival Finance, 5.4, ahora denominada PF Structured Motes, Inc., autorizada
por la SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA, mediante I3 Resolucidn SMV
No.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 gue en concepto de capital, Intereses, intereses moratorios U otros conceplos, les
adeude, o les pueda en un futuro adeudar El Fideicomitente Emisor, segin los términas y condiciones
establecidos en |as Notas del Programa certifica que:

A la fecha de esta certificacidn se encontraban constituidas |as sigulentes bienes fideicomitidaos para
respaldar las sumas adeudadas-a los Tenedores Registrados de las Notas de las Series G, H, 1, K,R, X, AD,
AF, AG, AH, Al, A} v AK del Programa Rotative de Notas Estructuradas, para dar cumplimiento 2 las
términos establecidos en las Notas y en el Contrate de Fideicomiso:

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

2. De darse la condicién suspensiva contenida en algunos de los Contratos de Cesion de
Participacidn, seran parte de los Bienes Fideicomitidos, el correspondiente Credito Subyacente y
sus garantas, en proporcidén a la participacidn del Fideicomitente Emisor en el Crédito
Subyacente correspondiente, asi como todos los derechos que se derjven de los mismaos.

3. Cualesquiera otros bienes o sUmas de dinero que se traspasen al Fideicomiso o que se reciban
de la ejecucion de los gravamenes (netos de los gastosy costas de gjecucion).
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I.  Concentracion de los Bienes Fideicomitidos al cierre de la presente certificacién:

De la suma de US50.00 que representa el monto total del Patrimonio Fideicomitido que garantiza del
Programa Rotativo de Notas Estructuradas al cierre de la presente certificacidon, les confirmamaos las
siguientes concentraciones en los mismaos:

1. Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado &l
1 de diciembre de 2015 entre PF Structured Notes, Inc. v Prival Trust, S.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 Prival Bank, 5.A. a Compafiia Hotelera de Albrook
Mall, 5.A. par la suma de US528,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la
suma de U5522,800,000.00 para garantizar la Serie G de las Notas del Programa.

2. Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Creditos Subyacentes y Garantias celebrado &l
7 de marzo de 2016 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual PF
Structured Motes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos v garantias derivados de su
participacion en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Estacionamientos Unidos, S.A. por
la suma de US$510,500,000.00 del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la suma de
1I5510,500,000.00 para garantizar |a serie H de las Notas del Programa.

3. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado el
23 de julio de 2016 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, 5.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Ine. cedio suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacidn en un Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.4. a Sixten Properties, Inc. por la suma
de L5520,500,000.00 con la posibilidad de ser aumentada dicha suma hasta por 1a suma de
LS524,000,000.00, del cual PF Structured Motes, Inc, participa por la suma de US56,000,000.00
para garantizar ia Serle ] de las Notas del Programa,

4. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y Garantfas celebrado el
21 de diciembre de 2016 entre PF Structurad Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio de! cual PF
Structured Notes, Inc, cedio suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacidn en un Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.A. 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
Us524,600,000.00, del cual PF Structured MNotes, Inc, participa por |a suma de US51,000,000.00
para garantizar I2 Serje K de las Notas del Programa.

5. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacidén en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
22 de junio de 2018 entre PF Structured MNotes, Inc, ¥ Prival Trust, 5.A, por medio del cual PF
Structured Notes, Inc, cedié suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacion en un Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.A. a Recursos Edlicos, S.A. por la suma
de US528,500,000.00, del cual PF Structured Nates, Inc. participa hasta por la suma de
U5528,500,000.00 para garantizar la Serie R de |as Notas del Programa.

6. Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Creditos Subyacente y Garantias celebrado el
28 de agosto de 2019 entre PF Structured MNotes, Inc. v Prival Trust, 5.A, por medio del cual PF
Structured Motes, Inc, cedid suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacion en un Préstamo otorgado por Quijano & Associates (BVI) Limited en calidad de
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fiduciario de Prival Bond Fund Trust con Prival Real Estate Fund, S.A. por fa suma de
USS$7,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de
U557,000,000.00 para garantizar |a Serie X de las Notas del Programa.

7. Cantrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Craditos Subyacente y Garantias celebrado el
17 de enero de 2020 entre PF Structured Notes, Inc. v Prival Trust, S.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos y garanhas derivados de su
participacidn en un Préstamo otergado por Prival Bank, S.A, con otros bancos en calidad de
Acreedares, a Parque Edlico Toabré, S.A. por la suma de US55104,000,000.00, del cual PF
Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de US515,851,000,00 para garantizar la Serie’
AD de |as Notas del Programa.

8. Contrato de Cesion Suspensiva de Participacian en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
22 de febrero 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
participacion en un Contrate de Linea de Crédito otorgado por Prival Bank, S.A. con otros bancos
en calidad de Acreedores, a Ocean Reef €5, 5.A. por la suma de US556,000,000.00, del cual PF
Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de USS$6,000,000.00 para garantizar Ia Serie AF
de las Motas del Programa.,

9. Contrato de Cesion Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
24 de mayo 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 v garantias derivados de su
participacidn en un Contrato de Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.A. a Grupo Prival, 5.A, par
la suma de USS5,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc, participa hasta por la suma de
US55,000,000.00 para garantizar |a Serie AG de |as Notas del Programa.

10. Contrato de Cesian Suspensiva de Participacidn en Créditos Subiyacente y Garantias celebrade el
el 18 de junio de 2021 entre PF Structured Notes, 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 Préstamo Comercial otorgado por Prival Bank, 5.A. a Happy
Foods, S5.A, por la suma de U551,815,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta
por la suma de US551,783,000.00 para garantizar la Serie AH de las Netas del Programa.

11, Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
18 de junic de 2021 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, 5.A, por medic del cual PF
Structured Notes, Inc. cedio suspensivamente todos los derechas y garantias derivados de su
participacion en un Contrato de Préstamo otorgado per Prival Bank, 5.A. a Fun Foed Group, Inc.
por fa suma de US52,115,000.00 del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de
U552,079,000.00 para garantizar la Serie Al de las Notas del Programsa.

12. Contrato de Cesidn Suspensiva de Parlicipacion 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. cedio suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacion en un Contrato de Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.A. a3 GMG Holding, 5.A. por
la suma de USS520,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de
US$6,750,000.00 para garantizar la Serie Al de las Notas del Programa.

13. Contrato de Cesion Suspensiva de Participacidn en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
21 de septiembre de 2021 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual
PF Structured Notes, Inc. cedio suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
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participacion en un Contrato de Préstamo otorgado por Prival Bank, 5.4, a GMG Haolding, 5.A. por
la. suma de US$11,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta por |a suma de
1JS511,000,000.00 para garantizar la Serie AK de las Natas del Programa,

Il. Vencimiento de los Bienes Fideicomitidos a la fecha de cierre de la presente certificacian:
o Sin Fecha de Vencimiento
Mo Aplica.

o Con Fecha de Vencimiento
Cesidn Suspensiva de los Centratos de Cesion de Participacion gue a la fecha de la presente

certificactdn mantienen las siguientes fechas de vencimiento:

Emisor Serie Crédito Subyacente Manto original Fecha de Fecha de Duracian
Emision Vencimienta
G Compaiiia Hotelera 572,800,000.00 14 de 14 de diciembre de 7-afios
de Albrook Mall, 5.4, diciembre 2022
de 20105
= Estaclonamientos 510,50G,000.00 I0de 20 de enero de 2 afios
Unides, 5.A. enero de 2023
2021
| Sixten Properties, Inc. 56,000,000.00 27 de julie 27 de jullo de 2023 Z afos
de 2021
K Sixten Properties; Inc 51,000,000.00 27 de julio 27 de jullo de 2023 2 afios
de 2021
R Recursos Edlicos, 5.4, %28,500,000.00 25 de junio 29 de junio de 10 afios
de 2013 2028
PF Structured
MNotes, Inc.
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X Prival Real Estate 57,000,000.00 Sde 5 de septembre de 10 afios
Fund,$. A, septiembre 2029
de 2019
AD Pargue Edlico Toabré, £15,851,00.00 27 de 22 de mayo de 11 afos, 3
SA enare de 2031 mesesy 25
2020 dias
26 de
febirera de 26 de agosto de
AF Ccoan Reef €5, 5.4: %6,000,000.00 2021 2023 3D meses
il de
mayo de 31 de mayo de
AG Grupo Prival 55,000,000.00 2021 2023 7 afios
29 de junin 29 de junio de
AH Happy Food, S.A. 51,783,000.00 de 2021 2026 S anas
29 de junlo 29 de junio de
Al Fun Food Group, Inc. %2,079,000.00 de 2021 2026 5 afias
29 de
sephembre 29 de septiembre
Al GMG Holding 5.4, £6,750,000.00 de 2021 de 2024 3 afios
1de
octubre de 1 de octubre de
AK GMG Holding, S.A. $11,000,000.00 2021 2024 36 meses

Ill. Condiciones de cobertura de garantias establecidas en el Prospecto Informativo a la fecha de la
presente certificacidn:

El prospecto informativo no establece coberturas de garantias.
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IV. Cobertura histérica de los tltimos tres trimestres a la fecha de la presente certificacion segin el
Prospecto Informativo:

El prospecto informativo nao establece coberturas de garantias,

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

A la fecha de esta certificaciaon, la relacién gue resulta de dividir el patrimonio de cada Serie entre el
saldo inseluto de cada Serie es |a siguiente:

1. El patrimonio de |a Sarie G (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie G (US522,843,066.67) es

jgual 2 0,

2. El patrimonic de la Serie H (0.00) entre 2| Saldo Insoluto de la Seria H [US511,009 541 67) es
lgual a 0.

3. El patrimonie de |a Serie 1 (0.00) entre el Salde Insoluto de |a Serie ) (USS6,672,958.33) es jgual 3
0.

4. Ef patrimonio de la Serie K (0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie K (US51,112,159.74) es igual
a0

5. El patrimonio de la Serie R [0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie R (US523,148,375.00) es
igual 2 0.

6. El patrimonio de la Serie X (0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie X (US57,544,152.78) es igual
a .

7. El patrimonio de |a Serie AD (0.00) entre el Saldo Inscluto de la Serie AD (U559,503,311.10) as
lgual a 0.

8. El patrimonio de la Serie AF (0.00) entre el Salde Insoluto de la Serie AF (US56,001,166.67) es
lgual a 0.

9, E| patrimonio de la Serie AG (0.00) entre ¢l Saldo Insoluto de la Serie AG (U555,017,708.33) es
lguala 0.

10. El patrimonio de la Serie AH (0.00] entre el Saldo Insoluto de |a Serie AH (U551,805,039.86) es
igual a 0.

11. Ef patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Al (US52,104,698.75) es
iguala 0.

12. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Salde Insolute de la Serie Al (US$6,835,312.50]) es

igual a 0.
W
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13. El patrimonio de {a Serie AK (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AK (US511,143,993.06) es
igual a 0.

VI. Cobertura historica de las Gltimos tres trimestres gue resulta de dividir el patrimonio del
Fideicomiso entre el monto en circulacion a la fecha de la presente certificacion:

Junio 2021

Al cierre de junio de 2021, la relacidn que resulta de dividir el patrimenio 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

iguala 0,

2. El patrimonio de la Serie H (0.00) entre el Salde Insoluto de la Serie H (U5510,500,000.00) es
iguala 0.

3. El patrimonio de la Serie ) (0.00) entre el Saldo Insoluto de |z Serie 1 (US$6,000,000.00) es igual a
0.

4. El patrimonio de iz Serie K (0.00) entre el Salda Insoluto de |a Serie K (US51,000,000.00) es igual
a 0.

5. El patrimonio de la Serie L {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie L (US55,000,000.00) es igual
a 0.

6. El patrimonio de la Serie O (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Q (US$1,415,000.00) s igual
al.

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 Serje X (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie ¥ (LUS57,000,000.00) es igual
al.

9. El patrimonio de [a Serie ¥ (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serle ¥ {US516,700,000.00) es igual
al.

10. El patrimonio de la Serie Z {0.00) entre el 5aldo 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 [US551,624,9595.99) es
iguzala.

12. £l patrimonio de la Serie AD (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AD (US59,495,000.00) cs
igual a 0,

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

14. £l patrimonio de la Serie AF (0.00) entre el Saldo Inscluto de la Serie AF (U556,000,000.00) es
lgual a 0.
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15. El patrimonio de la Serie AG (0.00) entre &l Saldo Insoluto de la Serie AG (US555,000,000.00) es
lsuala 0

16. El patrimonio de la Serie AH (0.00) entre 2l Saldo Insolute de 13 Serie AH (US51,783,000.00) es
iguala

17. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre 2l Salde Insoluto de la Serie Al (US52,079,000.00) es
iguala 0

Septiembre 2021

Al cierre de septiembre de 2021, la relacién que resulta de dividir el patrimonio de cada Serie entre el
saldo insoluto de cada Serle es |a siguiente:

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

lgual a D,

2. El patrimenio de la Serie H {0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie H (US$10,500,000.00) es
jgual a0,

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

4. El patrimonio de |a Serie K (0.00) entre &l Salde Insoluto de la Serie K (U5$1,000,000.00) es igual
a0,

5. El patrimonio de la Serie R (0.00) entre ¢l Saldo Insoluto de la Serie R (US528,500,000.00) es
igual a 0.

6. El patrimonio de la Serie X {(0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie ¥ (US$7,000,000.00) es igual
al.

7. El patrimonio de la Serie Y (0.00) entre el Saldo Inssluto de |3 Serie Y (US5$10,700,000.00) es igual
z0.

8. El patrimonio de la Serie AD (0.00) entre 2l Saldo Insoluto de la Serie AD (US59,495,000.00) es
jguata 0.

9. El patrimonio de la Serie AF (0.00) entre el Saldo Inscluto de la Serie AF (US56,000,000.00) es.
Igual a 0,

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

11. El patrimanio de la Serie AH (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AH (US51,783,000.00) es
lgual a 0,
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12. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre &l Saldo Insoluto de la Serie Al (UUS52,079,000.00) es
igual a 0,

13. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Al (US56,750,000.00) es
igualad,

Diciembre 2021

Al cierre de diciembre 2021, iz relacion que resulta de dividir el patrimonio de cada Serie entre el saldo
insoluto de cada Serie es la siguiente:

1. El patrimonio de la Serie G (0.00) entre =] Saldo Insoluto de ia Serie G (US522,800,000.00) es

igual a 0.

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

3. El patrimonie de la Serie 1 [0.00) entre &l Saldo Insaluto de |a Serie ) {L1556,000,000.00) es igual a
0.

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

5. El patrimonio de la Serie R {0.00) entre el Saldo insoluto de la Serie R (US528,500,000.00) es
fguala 0.

6. El patrimonio de la Serie X (0.00) entre &l Saldo Insoluto de la Serie X (U557,000,000.00) es igual
al.

7. El patrimenio de la Serie AD (0.00] entre el Saldo Insoluto de la Serie AD (US59,4585,000.00) es
iguala 0.

8. El patrimonio de |a Serie AF (0.00) entre el Saldo Inscluto de la Serie AF {11556,000,000.00) es
igual a .

9. El patrimonio de la Serie AG (0.00) entre el Saldo Insoluto de Ia Serie AG (US55,000,000.00) es
igual a 0.

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

11. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insolute de la Serie Al (US52,073,000.00) es
igual a 0.

12. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AJ (USS6,750,000.00) es

lguala 0,
o
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13, Ei patrimonio de la ;.Se:l'ie AK (0.00) entre el Saldo Insoluto de |a Serie AK (US$11,000,000.00) es
igual a 0.

En fe de lo cual se firma la presente certificacion, hoy 31 de marzo de 2022,

herto

VP Legal ¥ de Fideicomisos Aboghda de Fidelcomisos
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