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I PARTE:

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

LIQUIDEZ
Al 31 de diciembre de 2023 la ratio de liquidez indica que los activos corrientes
a la fecha son suficientes para cubrir los pasivos corrientes 1.18 veces.

30 de
31 de diciembre | septiembre de | 30 de junio | 31 de marzo
de 2023 2023 de 2023 de 2023

Activos Corrientes
Depdsitos a la vista 1,985 2,252 2,252 2.252
Intereses por cobrar 3,868,414 4,188,273 3,763,883 4,039,004
Total de activos corrientes 3,870,399 4,190,525 | 3,766,135 4,041,256
Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar 457,468 632,552 677,824 313,611
Intereses por pagar 2,833,172 3,401,135 | 2,920,247 3,335,064
Total de pasivos corrientes 3,290,640 4,033,687 | 3,598,071 3,648,673
Ratio de Liquidez 1.18 1.0640 1.050 1.110

RECURS0S DE CAPITAL
Al 31 de diciembre de 2023 el Emisor contaba con un capital pagado de
B/.260,000 correspondiente a la capitalizacién de la empresa.

RESULTADO DE OPERACIONES

Al 31 de diciembre de 2023 los ingresos del emisor totalizan B/.3,941,930 El
total de los gastos generales fueron de B/.48,700 y los intereses y comisiones
pagadas ascendieron a B/.4,252,928 La ganancia neta es de B/.298.705.

. PERSPECTIVAS DEL NEGOCIO

PF Structured Notes, Inc. es una sociedad anénima que opera bajo las
regulaciones de la ley panamefia. Esta sociedad fue constituida con el dnico
proposito de servir de vehiculo en la participacién de Créditos Subyacentes que
cumlplan con las condiciones generales de riesgo descritas en la Seccidn
IIL.A.11 del prospecto informativo, por medio de emisiones de Notas a través de
la Bolsa de Valores de Panama.



I PARTE

ESTADOS FINANCIEROS INTERINOS

Ver Anexo.
IH Parte
ESTADOS FINANCIEROS GARANTES
No aplica
IV Parte
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
Ver Anexo

V Parte
DIVULGACION

Una copia del informe de actualizacién trimestral sera enviada en el mes de
febrero del 2024 a los accionistas e inversionistas registrados, asi como a
cualquier interesado que lo solicite.

< N—— e —— T
Juan éﬂgs Fabrega Roux

Representante Legal




PF Structured Notes, Inc.

Estados financieros por el periodo terminado el 31 de
diciembre de 2023.

“‘Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido seré puesto a disposicion del plblico
inversionista y del plblico en general’
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junia Directiva
PF Structured Notes, Inc.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de PF Structured Notes,
Inc., en adelante la Compafia, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de
diciembre de 2023, 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 ofra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

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

Responsabilidad del Contador Piblico

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

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

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base razonable. En nuestra consideracion, el estado financiero intermedio presenta
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de PF Structured Notes,
Inc., S. A, al 31 de diciembre de 2023, su desempefic financiero y sus flujos de efectivo por el
trimestre terminado en esa fecha, de acuerdo con [a Norma Internacional de Contabilidad No. 34 -
Informacion Financiera Intermedia de [as Normas Internacionales de Informacion Financiera.

P
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Lié/. Milagros Guerrero
C.P.A. No. 8743




PF Structured Notes, Inc.

Estado de Situacion Financiera
al 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

Activos
Depdsito en bancos
Préstamos por cobrar
Otros activos

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos
Financiamiento recibido

Documentos por pagar
Otras cuentas por pagar

Total de pasivos

Patrimonio
Acciones comunes
Déficit acumulado

Total de patrimonio

Total de pasivo y patrimonio

Notas

6,7

Diciembre 2023 Junio 2023
1,985 2,252
114,527,634 115,221,714
52,057 400,191
114,581,676 115,624,157
2,748,177 2,324,263
112,301,422 113,845,512
457,468 677,825
115,507,067 116,847,600
260,000 260,000
(1,185,391) (1,483,443)
(925,391) (1,223,443)

114,581,676

115,624,157

[.as notas que se adjuntan son paarte integral de estos estados financieros.
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PF Structured Notes, Inc

Estado de ganancia o pérdida
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023
{En balboas)

Nota
Ingresos por intereses &
Gastos por intereses 8
Ganancia neta por intereses
[ngresos por comisiones
Comisiones pagadas 6

Provision (reversién} para pérdidas crediticias esperadas
Honorarios y servicios profesionales

Impuestes

Otros

Ganancia del periodo

Diciembre
2023 2022

Trimestral Acumulado Trimestral Acumulado

1,787,516 3,931,513 2,430,878 4,098,953
(2,119,380} (4,252,928} (2,003,004) (3,871,9986)
{331,864} (321,415) 427 874 126,857
5,417 10,417 - -
(5,500 (11,000) (5,500) {11,000)
337,314 658,404 135,902 (68,405)
{7,037) (14,075) (7,822} (16,023)
(12,435) (23,338) (17,654) (27,712)
(250) (286) (40) (86)

(14,356) 298,705 532,76C 3,731

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros,

- A



PF Structured Notes, Inc.

Estado de Cambios en Posicion

Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

Saldo al 1 de julio de 2022
Ganacia del periodo

Saldo al 31 de diciembre de 2022

Saldo al 01 de julio de 2023

Ganancia del periodo

Transacciones atribuibles al accionista
Impuesto Complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2023

Las notas que se adjuntan son paarte integral de estos estados financieros.

Acciones Déficit

comunes acumulado Total

260,000 (949.,654) (689,654)
. 3,731 3,731

260,000 (945,923) (685,923)

260,000 (1,483,443) (1,223,443)
- 298,705 298,705

(653) (653)
260,000 (1,185,391) (925,391)
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PF Structured Notes, Inc.

Estado de Flujos de Efectivo

Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacifn:
Ganancia del periodo
Provision (reversién) para pérdidas crediticias esperadas
Ajustes por:

Ingresos por intereses

(Gastos de intereses

Cambios neto en los activos y pasivos de operacién:
Préstamos por cobrar
Otros activos
Cuentas por pagar

Intereses recibidos
Intereses pagados

Efectivo neto proveniente de actividades de operacién

Flujos de efective de las actividades de firanciamiento:

Producto de financiamiento recibido
Cancelacion de financiamiento recibido
Producto de la emisién de documentos por pagar
Cancelacion de documentos por pagar

Impuesto complementario

Notas

6,8
0,8

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento

Disminucién neta del depésito en banco

Depdsito en banco al inicio del afio

Deposito en banco al final del afio

Diciembre
2023 Diciembre 2022
298,705 3,731
(638,404) 68,405
(3.931,513) (4,098,953)
4252928 3,971,996
(38,284} (54,821)
1,457,015 435,750
348,134 293,766
{220,357) 109,137
1,546,509 783,852
3,826,982 3,918,432
(4,340,003) (3,804,535)
1,033,487 897,729
748177 1,395,883
(324,263} (1,857,181)
17,000,600 -
(18,457,015) (435,750}
(653) {681}
(1,033,754 {897.729)
(2e7) -
2,252 2,252
1,985 2252

Las notas que se adjuntan son paarte integral de estos estados financieros.
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PF Structured Notes, Inc.

Notas a los Estados Financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

1.

Informacion General

PF Structured Notes, Inc. (la “Compafiia”, antes Prival Finance, S. A.), se constituyd de
acuerdo con las leyes de la Reputblica de Panam4, mediante Escritura Publica No.8467 del
31 de mayo de 2011 para dedicarse principalmente al negocio de inversion y participacion
en financiamientos.

La Compafiia 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 8
de julio de 1999, y sus acuerdos reglamentarios, por el cual se crea la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama y se regula el mercado de valores en Panama.

Mediante Acta de Junta Directiva del 9 de junio de 2016 Grupo Prival aprobé la distribucion
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 Piblica No 6633 del 25 de agosto de 2020 se protocolizo la reunidn
extraordinana de Junta de Accionistas de Prival Finance, S.A. donde se aprueba el cambio
de nombre de la sociedad Prival Finance, S.A. a PF Structured Notes, Inc.

Las oficinas de la Compafiia estan ubicadas Las oficinas del Fondo estan ubicadas en Calle
50 y 71 San Francisco, Republica de Panama.

Aprobacion de los Estados Financieros

Los estados financieros de PF Structured Notes, Inc. por el periodo finalizado el 31 de
diciembre de 2023, fueron autorizados por la Gerencia General y aprobados por la
Administracién para su emision el 26 de febrero de 2024.

Negocio en Marcha

Los estados financieros han sido preparados sobre la hipdtesis de negocio en marcha, lo que
significa que los estados financieros se preparan normalmente sobre la base de que la
Compafiia estd en funcionamiento y continuara sus actividades de operacion previstas dentro
del futuro previsible. Por lo tanto, la Compafiia no tiene ni la intencién ni la necesidad de
liquidar o disminuir en forma importante el nivel de sus operaciones.

La Compaiila, como emisor de valores y participante en financiamientos, efectué 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 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

2.

Adépcién de las Nuevas y Revisadas Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF’s)

Nuevas Enmiendas Adoptadas por la Compaiiia
Nuevas Enmiendas que han sido adoptadas por la Comparita a partir del 1 de julio de 2023

Enmiendas a la NIC I - Presentacion de estados financieros y Declaracién de prdctica No.2
de las NIIF Realizacion de juicios de importancia relativa - Revelacién de politicas
contables Las enmiendas cambian los requisitos de la NIC I con respecto a la revelacién de
politicas contables.

Las modificaciones emitidas a la NIC 1 y Declaracién de Practica No.2 de las NIIF en febrero
de 2021, tienen el objetivo de remplazar el término “significativo™ por “material” para
requerir que las entidades revelen informacién material sobre sus politicas contables, en lugar
de sus politicas contables significativas. De esta manera, la informacion sobre politicas
contables puede considerarse material cuando se considera junto con otra informacién en un
conjunto completo de estados financieros. En opinion del Consejo, se espera que la
informacién sobre politicas contables sea material si su revelacion fuera necesaria para que
los usuarios principales comprendan la informacion proporcionada sobre transacciones
materiales, otros eventos o condiciones en los estados financieros.

Los parrafos de apoyo de la NIC 1 también se modifican para aclarar que la informacion de
politica contable que se relaciona con transacciones, otros eventos o condiciones no
significativos es inmaterial ¥ no necesita ser revelada. La informacidén sobre politicas
contables puede ser material debido a la naturaleza de las transacciones relacionadas, otros
eventos o condiciones, incluso si los montos son inmateriales. Sin embargo, no toda la
informacién de politica contable relacionada con transacciones materiales, otros eventos o
condiciones es en si misma material.

El Consejo también ha desarrollado gufas y ejemplos para explicar y demostrar la aplicaciéon
del "proceso de materialidad de cuatro pasos” descrito en la Declaracion de Practica No.2 de
las NITF.

Modificaciones a la NIC 8 Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y
Errores-Definicion de Estimacion Contable

En febrero de 2021, el Consejo emitié modificaciones a la NIC 8 Politicas Contables,
Cambios en las Estimaciones Contables v Errores, con el fin de incluir la definicién de
estimaciones contables en el parrafo 5 y otras modificaciones a la NIC 8 para ayudar a las
entidades a distinguir los cambios en las estimaciones contables de los cambios en las

-7-



PF Structured Notes, Inc.

Notas a los Estados Financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

politicas contables. Las modificaciones a la NIC 8 son efectivas para los periodos anuales
que comienzan a partir del 1 de enero de 2023. Se permite su aplicacién anticipada.

La Administracién esta evaluando el impacto de los cambios que tendria esta modificacion
en los estados financieros y revelaciones de la Compaiiia.

Modificaciones a NIC 12 Impuesto a las ganancias — Impuestos diferidos Activos y Pasivos
que surgen de una unica fransaccion

En mayo de 2021, el Consejo emitié modificaciones a la NIC 12, con el fin de modificar los
parrafos 15, 22 y 24 que definen que la exencién del reconocimiento inicial del impuesto
diferido no se aplica a las operaciones que en dicho momento den lugar a diferencias
temporales imponibles y deducibles iguales.

La fecha efectiva de adopcion es el 1 de enero de 2023. La Compaiifa no espera impactos
importantes por esta modificacion, en todo caso se encuentra evaluando el impacto que las
mismas podrian tener en los estados financieros.

Modificaciones a la NIIF 10 y a la NIC 28 Venta o contribucion de activos entre el
inversionista y su asociada o negocio conjunto

El Consejo hizo modificaciones limitadas de alcance a la NIIF 10 Estados financieros
consolidados y NIC 28 Inversiones en asociadas y negocios conjuntos.

Las modificaciones aclaran el tratamiento contable para la venta o contribucidn de activos
entre el inversionista vy sus asociadas o negocios conjuntos. Confirman que el tratamiento
contable depende si activos no monetarios son vendidos o contribuidos a la asociada o
negocio conjunto constituyen un ‘“Negocio” (como se define en la NIIF 3 Combinacion de
Negocios).

Donde los activos no monetarios constituyen un negocio, el inversionista reconocera en su
totalidad la ganancia o pérdida obtenida en la venta o contribucién del activo. Si el activo no
cumple con la definicidén de un negocio, la ganancia o pérdida se reconoce por el inversionista
solo por el porcentaje de participacién de los otros inversionistas en la asociada o negocio
conjunto. Las modificaciones se aplican prospectivamente.

Estas modificaciones seran aplicables a los periodos de reporte que comiencen en o después
que el IASB haya finalizado su proyecto de investigacidn sobre el método de participacion.
La Compafiia no espera impactos por estas modificaciones, en todo caso, se encuentra
evaluando el impacto que las mismas podrian tener en los estados financieros consolidados.



PF Structured Notes, Inc.

Notas a los Estados Financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

Nuevas Enmiendas Revisadas, pero que atin no son efectivas

No hay otras nuevas normas o interpretaciones que hayan sido publicadas y que no son
mandatorias para el periodo 2023 que causen un efecto material en los estados financieros del
Banco en el periodo actual y periodos futuros.

3. Politicas de Contabilidad Significativas

Estado de Cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera. (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (Intemational Accounting Standard Board - IASB) y con las Interpretaciones
de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (CINIIF) respectivas.

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 la contraprestacién otorgada a cambio de
los bienes y servicios.

Moneda Funcional y de Presentacion
Los estados financieros estan presentados en balboas, la moneda funcional y de presentacién
de la Compaiiia.

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

Instrumentos Financieros

Clasificacion

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

Activos Financieros
La Compaiiia clasifica sus activos en el momento del reconocimiento inicial en las categorias
de activos que se analizan a continuacidn.



PF Structured Notes, Inc.

Notas a los Estados Financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

La Compaiiia clasifica sus activos financieros como medidos posteriormente a costo
amortizado sobre la base 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.

Activos Financieros Medidos al Costo Amortizado

Los activos financieros consisten en préstamos e instrumentos de deudas y se miden a
costo amortizado si cumplen las siguientes condiciones:

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

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

De acuerdo con la NIIF 9, el método del interés efectivo es un método para calcular el costo
amortizado de un activo y de asignar el ingreso por intereses durante el periodo relevante.
La tasa de interés efectiva es la que iguala exactamente los futuros pagos en efectivo
estimados durante la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea apropiado, por
un periodo menor, al valor neto en libros del activo al momento inicial.

Los ingresos por intereses de estos activos financieros se incluyen en "intereses devengados”
utilizando el método del interés efectivo.

Préstamos por Cobrar
Los préstamos por Cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo.

Pasivos Financieros
L.os pasivos financieros son clasificados como financiamientos recibidos.

Financiamientos Recibidos

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

Baja en Cuentas de Pasivos Financieros

-10-
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PF Structured Notes, Inc.

Notas a los Estados Financieros

por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

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

Compensacion de Instrumentos Financieros

Los activos y pasivos financieros son objeto de compensacién, es decir, de presentacion en
el estado de situacion financiera por su importe neto, sélo cuando las entidades dependientes
tienen tanto el derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos en los
citados instrumentos, como la intencidén de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y
proceder al pago del pasivo de forma simulténea.

Ingresos y Gastos por Intereses
Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de ganancia o pérdida bajo
el método del interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan intereses.

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

Depdsito en Banco

Para propésitos de la presentacion del estado separado de flujos de efectivo, el efectivo y
equivalentes de efectivo incluyen efectivo, efectos de caja, saldos en bancos y depésitos que
devengan intereses con vencimientos originales de tres meses 0 menos.

Impuesto sobre la Renta
El gasto por impuesto sobre la renta representa la suma del impuesto corriente y el impuesto
diferido.

Impuesto Corriente

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

Deterioro de los Activos Financieros
La Compafiia reconoce provision por pérdidas por PCEs (Pérdidas Crediticias Esperadas) en

los siguientes instrumentos financieros:

- Préstamos por cobrar;
- Otras cuentas por cobrar.

-11-



PF Structured Notes, Inc.

Notas a los Estados Financieros

por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

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

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

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

L.a provisién 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 importante desde el reconocimiento inicial. Para todos los otros
instrumentos financieros, las PCE son medidas a una cantidad igual a las PCE de 12 meses.

Las PCE son un estimado ponderado de la probabilidad del valor presente de las pérdidas de
crédito. Estas son medidas como el valor presente de la diferencia entre los flujos de efectivo
debidos a la Compafifa segin el contrato y los flujos de efectivo que la Compafiia espere
recibir que surjan de la ponderacién de mulitiples escenarios econdmicos futuros, descontado
a la tasa de interés efectiva (TIE) del activo.

Activos Financieros Deteriorados

Un activo financiero se considera como deteriorado cuando haya ocurrido uno o 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 Etapa 3.
La evidencia de deterioro del crédito incluye datos observables acerca de los siguientes
eventos:

+ Dificultad financiera importante del prestatario o emisor;
Incumplimiento de las clausulas contractuales, tal como un impago o un suceso de mora,

e Concesiones o ventajas que la Compafiia, por razones econdémicas o contractuales
relacionadas con dificultades financieras del prestatario, le ha otorgado a éste, que no le
habria otorgado en otras circunstancias;

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

e 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
crédito incurridas.
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Puede que no sea posible identificar un unico suceso concreto, sino que, por el contrario, el
efecto combinado de varios sucesos pueda haber causado que el activo financiero pase a
presentar un deterioro crediticio. La Compaifiia valora si los instrumentos de deuda que sean
activos financieros medidos a costo amortizado o a VROUI presentan un deterioro en cada
fecha de presentacion de estados financieros consolidados. Para valorar si instrumentos de
deuda soberana y corporativa presenta un deterioro, la Compafiia considera las calificaciones
de riesgo de crédito. Las calificaciones de riesgo de crédito son definidas utilizando factores
cuantitativos y cualitativos que son indicativos de riesgo de pérdida. Estos factores pueden
variar dependiendo de la naturaleza de la exposicidn y el tipo de prestatario. En lo que
respecta a las inversiones extranjeras la Compaiifa utiliza las calificaciones de riesgo
internacional de Fitch, Standard and Poor’s 0 Moody’s.

Un préstamo es considerado deteriorado cuando una concesion es otorgada al prestatario
debido a un deterioro en la condicidn financiera del prestatario, a menos que haya evidencia
de que como resultado del otorgarniento de la concesidn el riesgo de no recibir los flujos de
efectivo contractuales ha sido reducido de manera importante v no hay otros indicadores.
Para los activos financieros donde estdn 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
definicién de incumplimiento incluye la improbabilidad de indicadores de pago e
interrupcion del respaldo si las cantidades tienen 90 dias o mdas de vencidas.

Definicion de Incumplimiento

La definicién de incumplimiento es usada en la medicién de la cantidad de las PCE y en la
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
incumplimiento (PI = probabilidad de incumplimiento) que afecta tanto la medicion de las
PCE y la identificacién de un incremento significativo en el riesgo de crédito.

Al evaluar st un prestatario se encuentra en incumplimiento la Compafiia considera los
siguientes indicadores:

- El prestatario tiene mora de mas de 90 dias en cualquier obligacion de crédito.
- Incumplimiento de clausulas contractuales o situacién 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
Compafiia toma en consideracion indicadores tanto cualitativos como cuantitativos. La
informacién valorada depende del tipo de activo, por ejemplo, en los préstamos corporativos
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un indicador cualitativo usado es el incumplimiento de acuerdos de pago. Factores
cuantitativos, tales como morosidad vy no-pago de otra obligacion de la misma contraparte
son factores clave en este analisis.

Incremento Significativo en el Riesgo de Crédito

La Compaiifa monitorea todos los activos financieros, que estén sujetos a requerimientos de
deterioro para valorar si ha habido un incremento significativo en el nesgo de crédito desde
el reconocimiento inicial. Si ha habido un incremento significativo en el riesgo de crédito, Ja
Compafiia medird la provisién por pérdida con base a PCE durante el tiempo de vida.

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

Para los préstamos por cobrar, la informacién prospectiva (‘forward looking’) incluye
prondsticos de indicadores econémicos de las industrias en las que las contrapartes de la
Compafifa operan, asi como también informacién generada internamente sobre el
comportamiento de pago del cliente. La Compaiia asigna sus contrapartes al grado interno
relevante del riesgo de crédito dependiendo de la calidad de su crédito. La informacion
cuantitativa es un indicador primario de incremento 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 Compafiia 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 reconocimiento inicial
es una medida relativa, un cambio dado, en términos absolutos, en la probabilidad de
incumplimiento serd mas importante para un instrumento financiero con una probabilidad de
incumplimiento inicial mas bajo que comparado con un instrumento financiero con una
probabilidad de incumplimiento mas alto.

Incorporacion de Informacion Prospectiva (‘Forward Looking’)

La Compatfiia usa la informacion prospectiva que esté disponible sin costo o esfuerzo
indebido en su valoracion del incremento significativo del riesgo de crédito, asi como
también en su medicién de las PCE.
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La Compaiiia ha identificado y documentado los orientadores clave del riesgo de crédito y
de las pérdidas de crédito, usando el analisis estadistico de datos historicos, ha estimado las
relaciones entre las variables macroecondmicas y el riesgo de crédito y las pérdidas de
crédito. La Compafiia no ha hecho cambios en las técnicas de estimacién o en los supuestos
importantes hechos durante el periodo de presentacién de reporte.

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

- Probabilidad de incumplimiento (PI);
- Pérdida dado el incumplimiento (PDI); y
- Exposicién ante el incumplimiento (EI).

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

La probabilidad de incumplimiento (PI) es un estimado de la probabilidad de incumplimiento
durante un horizonte de tiempo dado. Es estimado en un punto del tiempo. El célculo 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 mercado (cuando estén disponibles),
asi como también en datos internos que comprenden factores tanto cuantitativo como
cualitativos. Las PI son estimadas considerando las maduraciones contractuales de las
exposiciones y de las tasas estimadas de pago anticipado. La estimacién se basa en
condiciones corrientes, ajustada para tener en cuenta las condiciones futuras que impactaran
Ia PL.

La Pérdida Dado Incumplimiento (PDI) es un estimado de la pérdida que surge en el
incumplimiento. Se basa en la diferencia entre los flujos de efectivo contractuales v los que
la Compafiia esperaria recibir, teniendo en cuenta los flujos de efectivo provenientes de
cualquier colateral. Los modelos de PDI para activos garantizados consideran los pronésticos
de la valuacion futura teniendo en cuenta descuentos en la venta, tiempo para la realizacién
del colateral vy costo de la realizacidn del colateral. Los modelos de PDI para los activos no
garantizados consideran el tiempo de recuperacion y tasas de recuperacion. El célculo se basa
en los flujos de efectivo descontados, donde los flujos de efectivo son descontados a la Tasa
de Interés Efectiva (TIE) del activo.

La Exposicién al Incumplimiento (EI) es un estimado de la exposicién a una fecha futura de
incumplimiento, teniendo en cuenta los cambios esperados en la exposicion después de la
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fecha de presentacién de reporte, mcluyendo reembolsos de principal e intereses, y
reducciones esperadas en las facilidades comprometidas. El enfoque de modelacion de la
Compafiia refleja los cambios esperados en el saldo pendiente durante el tiempo de vida de
la exposicion del préstamo que sea permitida por los términos contractuales corrientes, tales
como perfiles de amortizacién, reembolso o sobre-reembolso temprano, cambios en la
utilizacién de compromisos suscritos y acciones de mitigacion del crédito tomadas antes del
incumplimiento. La Compafifa usa modelos de El que reflejan las caracteristicas de los
portafolios.

La Compaifiia 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 crédito y no a un mas largo, incluso si la extensién o renovacion del
contrato es practica comun de negoclos.

Sin embargo, para instrumentos financieros tales como tarjetas de crédito, facilidades de
renovacidon de crédito y facilidades de sobregiro que incluyan tanto un compromiso de
préstamo como un compromiso de suscripcion, la capacidad contractual de la Compafiia para
solicitar el reembolso y cancelar el compromiso suscrito no limita la exposicién de la
Compaiiia ante pérdidas de crédito para el periodo contractual de notificacion. Para tales
instrumentos financieros La Compafiia mide las PCE durante el periodo en que esté expuesta
al riesgo de crédito y las PCE no serian mitigadas por acciones de administracidn 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 v tienen un
periodo corto de cancelacion contractual.

La medicién de las PCE se basa en la probabilidad ponderada de la pérdida de crédito. Como
resultado, la medicion 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 las caracteristicas de riesgo compartidas, tales como:

- Tipo de instrumento;

- (rado del riesgo de crédito;

- Tipo de colateral;

- Fecha de reconocimiento inicial;

- Término restante hasta la maduracion;
- Industria;

- Localizacidn geografica del prestatario;
- Rango de ingresos del prestatario; y
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- El valor del colateral en relacion con el activo financiero, st ello tiene un impacto en la
probabilidad de que ocurra un incumplimiento (ratios préstamo-a-valor (LTV = loan-to-
value) ratios).

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

Castigo

Los préstamos son castigados cuando la Compaiiia no tenga expectativas razonables de
recuperar el activo financiero (ya sea en su totalidad o una porcion de él). Este es el caso
cuando la Compaififa determina que el 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 Compaiiia puede aplicar
actividades que hacen forzoso el cumplimiento a los activos financieros castigados. Las
recuperaciones resultantes de las actividades de la Compaiifa que hacen forzoso el
cumplimiento resultaran en ganancias por deterioro.

Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros.

Objetivos de la Administracion De Riesgos Financieros

Las actividades de la Compafiia son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el analisis, la evaluacion, la aceptacidn, y administracion de un cierto
grado de riesgo o una combinacién de riesgos. Tomar riesgos es bdsico en el negocio
financiero, y los riesgos operacionales son consecuencias inevitables de estar en el negocio.
El objetivo de la Compafiia es, por consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo
y ¢l retorno y minimizar efectos adversos potenciales sobre la realizacion financiera de la
Compafiia.

Las actividades de la Compailia 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 estd expuesto a los siguientes riesgos en el uso de los
mismos:

e Riesgo de crédito
¢ Riesgo de liquidez
¢ Riesgo de mercado

La Junta Directiva de la Compafiia tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las

politicas de administracién de riesgos de los instrumentos financieros. Adicionalmente, la
Compafiia esté sujeta a las regulaciones de la Superintendencia del Mercado de Valores de
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Panamad, en lo concerniente a concentraciones de riesgos, liquidez y capitalizacion, entre
0tros.

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

Riesgo de Crédito

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

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

Analisis de Calidad de Crédito
La siguiente tabla muestra la informacidn relacionada a la calidad de crédito de los activos

financieros.
Exposicion maxima
Diciembre Junio
2023 2023
Depositos en bancos 1,985 2,252
Préstamos por cobrar 114,527,634 115,221,714
Total 114,529,619 115,223,966

El cuadro anterior representa el escenario mas critico de exposicion al riesgo de crédito de la
Compafiia al 31 de diciembre de 2023, sin tener en cuenta las garantias de crédito o de otro
incremento de la exposicidn al riesgo de crédito.

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

Al 31 de diciembre, la provisién por pérdida crediticia esperada por clase de instrumento
financiero se detalla a continuacién:
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Diciembre Junio
2023 2023
Cartera de crédito a costo amortizado 309,030 967,434

La exposicion de la Compaiifa ante el riesgo de crédito por clase de activo

financiero, la

clasificacién interna y el “Etapa” sin tener en cuenta los efectos de cualesquiera garantias u
otros mejoramientos del crédito, 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.

Etapa 2, PCE

Cartera de crédito a costo amortizado Etapa 1, 12 durante el

Etapa 3, PCE
durante el

diciembre 2023 meses PCE tiempo de vida tiempo de vida Total

Corporativo
CRC-1.00-2.00 63,290,300 - 63,290,300
CRC-2.00-3.00 21,531,336 21,531,338
Rating NA 30,015,028 30,015,028
Valor en fibros bruto 93,305,328 21,531,336 114,836,664
Provisién por PCE (265,330) {43,70%) (308,030)
Valor en libros ©3,039,99% 21,487,635 114,527,634

Etapa 2, PCE Etapa 3, PCE

Cartera de crédito a costo amortizado Etapa 1, 12 durante el durante el

Junio 2023 meses PCE tiempo de vida tiempo de vida Total

Corporativo
CRC-1.00-2.00 116,189,148 - “ 116,189,148
CRC-2.00-3.00 - - -
Valor en libros bruto 116,189,148 - - 116,189,148
Provision por PCE {967,434} - - (967 434)
Valor en libros 115,221,714 - - 115,221,714

Colateral v Otros Avales Contra sus Exposiciones Crediticias

La Compaiiia mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes correspondientes

a depdsitos pignorados en la Compafifa. Las estimaciones del valor razonable

estan basadas

en ¢l valor del colateral segiin sea el periodo de tiempo del crédito y generalmente no son
actualizadas excepto si el crédito se encuentra en deterioro en forma individual.

Garantias para Reducir el Riesgo de Crédito v su Efecto Financiero

La Compafifa mantiene garantias para reducir el riesgo de crédito y para asegurar el cobro

de sus activos financieros expuestos al riesgo de crédito.
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Los principales tipos de garantias tomadas con respecto a distintos tipos de activos
financieros se presentan a continuacion:

% de exposicion que esta sujeto

a requerimientos de garantias Tipo de garantia
. . Junio
diciembre 2023
Cartera de créditos 28% 34% Efectivo, Iz) rtcr):Sledades, Y

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

La Compafiia monitorea la concentracién de riesgo de crédito por ubicacién geografica. El
andlisis de la concentracidn de los riesgos de crédito de la cartera de préstamos a la fecha de
los estados financieros es la siguiente:

Diciembre Junio
2023 2023
Concentracién por sector:
Construceion 7,799,555 7.896.014
Servicio 45,233,132 46.596,192
Industria 30,015,028 39,708,452
Comercio 16,622,039 16,959,555
Otros 15166910 3,025,933
114,836,664 116.189.148
Concentracion geogréfica:
Panami 114,836,664 116,189,148

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

Riesgo de Liquidez

La Compafiia requiere tener suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones. Para
ello cuenta con el efectivo en bancos y/o activos de facil realizacién y una linea de sobregiro
autorizada por B/. 2,000,000, que le permiten hacer frente a cualquier déficit de efectivo para
el cumplimiento de sus obligaciones. Al 31 de diciembre de 2023, la Compaiiia utilizd la
totalidad de la linea de sobregiro (ver Nota 6).
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El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. La Compaiiia mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcién minima
de los fondos que deben ser mantenidos en instrumentos de alta hiquidez y limites de
composicion de facilidades interbancarias y de financiamientos.

El cuadro a continuacién muestra los fluyjos de efectivo no descontados de los activos y
pasivos financieros de la Compafiia, en agrupaciones de vencimiento contractual sin
descontar por el periodo remanente desde la fecha de reporte.

Hasta 3 De 3 meses a Delas

Diciembre 2023 meses 1 afio anos Mais de 5 afios Totat
Activos financieros:
Deposito en banco 1,983 - - - 1,985
Prestames por cobrar 11,884,683 31,788,949 71,163,032 114,836,664
Total de activos financieros 11,886,668 31,788.949 71.163.032 - 114,838 649
Pasivos financieros:
Fingnciamiento recibido 747.454 2.000.722 - - 2,748,176
Documentos por pagar 11,606,122 31,788,849 68,906,351 112301422
Total de pasivos financieros 12,333,376 2,000,722 68,906,351 - 113,049,598
Total de sensibilidad

a tasz de interés (466,508) 20,788,227 2256,681 - {210.549)

Hasta 3 De¢ 3 meses a Delas

Jagio 2023 meses 1 aiig afios Mas de 5 aflos Total
Actives financicros:
Deposito en banco 2252 - - - 22352
Préstamos por cobrar 9.302,782 16,628,996 80,556.446 9,700,924 116,189,148
Total de activos financiecros 9305034 16,628.996 80356446 9.700.924 116,191,400
Pasivos financieros:
Financiamiento recibido 3235802 2,000,361 “ - 2324263
Documentos por pagar 9,210,847 16629571 78,303,808 9,700,886 113,845,512
Total de pasives financicros 5,534,749 18,630,332 78,303,808 9,700,886 116,169,775
Total de scusibilidad

atasa de interés (229.715) (2.001,336) 2352638 38 21,625

Riesgo de Mercado

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

control de la Compaiiia.
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Dentro del riesgo de mercado, la Compafiia estd expuesta principalmente al riesgo de tasa de
interés.

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

La tabla a continuacién resume la exposicion de la Compaiiia al riesgo de tasa de interés.
Esto incluye los saldos de los instrumentos financieros de la Compaiiia, clasificados por el
mas reciente entre la re-expresién contractual o la fecha de vencimiento.

Hasta 3 De 3 meses a Delas

Diciembre 2023 meses 1 afio aiios Mis de 3 afios Total
Activos financieros:
Depésito en banco 1,985 - - - 1985
Préstarnos por cobrar 11,884,683 31,788,949 71,163,032 114,836,664
Total de activos financieros 11,886,668 31,788,949 71,163,032 - 114,838,649
Pasivos financieros:
Financiamiente recibido 747454 2,000,722 - - 1748176
Documentos por pagar 11,608,122 31788949 68900,351 112,301422
Total de pasivos financieros 12.353,576 2,000,722 68,906,351 - 115,049,598
Total de sensibilidad

a tasa de interés (466.908) 29,788,227 2235681 - (210,949}

Hasta 3 De 3 meses a Delas Mas de 5

Junio 2023 meses 1 aio aios afios Total
Activos financieros:
Deposito en banco 2,252 - - - 2232
Préstamos por cobrar 9.302.782 16,628,996 80,556,446 9,700,924 116,189,148
Totalk de activos financieros 9,305,034 16,628,996 80.556,446 9,700,924 116,191,400
Pasives financieros:
Financiamiento recibido 323.902 2.000,361 - - 2,324,263
Documentos por pagar 9,210,847 16,629,971 78,303,808 5.700.886 113,845,512
Total de pasivos financieros 9,534,749 18,630,332 78,303,808 9,700,886 116,169,775
Total de sensthilidad

a tasa de interés (229,713} (2,001,336} 2,252,638 38 21,625

El cuadro a continuacién muestra los flujos de efectivo no descontados de los pasivos
financieros de la Empresa reconocidos sobre la base de su vencimiento mas cercano posible.
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Los flujos esperados de estos instrumentos pueden variar significativamente producto de

estos analisis.

Diciembre 2023

Pasivos financieros:
F manciamiento recibide
Documentos por pagar

Total de pasivos financieros

Junio 2023

Pasivos financienos:
Fnanciamiento rechido
Documentos por pagar

Yotal de pasivos financieros

Riesgo Operacional

De 3 mesesal Delas Mis de 5 Flujo no
Hasta 3 meses afio afios afios descontados Valor en libros
1,982,936 - - 1,982,936 2,748,177
11.606.122 31.788949 6890635} 112,301,422 112,301,422
11,606,122 33771885 68,906,351 - 114,284,358 115,049,599
De 3 mesesal Delas Mids de 5 Flnje no
Hasta 3 meses afio afios afios descontados Valor en fibros
- 1,985,842 - - 1,985,842 2324263
9,453,133 16,629,971 80,884,631 9,700,886 116,668,621 113,843,312
9,453,133 18,615,813 80,884,631 9,700,886 118,654,463 116,169,773

El riesgo operativo se define como la posibilidad de incurrir en pérdidas por deficiencias,
fallas o inadecuaciones del recurso humano, de los procesos, de la tecnologia, de la
infraestructura o por la ocurrencia de acontecimientos externos. Esta definicidn incluye el
riesgo legal asociado a tales factores.
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5. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

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

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en 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. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede
afectar en forma significativa las estimaciones.

Jerarquia del Valor Razonable

La NIIF 13 especifica la jerarquia de las 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 la jerarquia:

e Nivel I - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos 0 pasivos
idénticos a los que la entidad pueda acceder en la fecha de la medicion.

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

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

Cuando se determinan las mediciones de valor razonable para los activos y pasivoes que se
requieren o permiten que se registren al valor razonable, la Compafiia considera el mercado
principal o el mejor mercado en que se podria realizar la transacciéon y considera los
supuestos que un participante de mercado utilizaria para valorar el activo o pasivo. Cuando
es posible, la Compafiia utiliza los mercados activos y los precios observables de mercado
para activos y pasivos idénticos.

Cuando los activos y pasivos 1dénticos no son negociados en mercados activos, la Compafiia
utiliza informacion observable de mercados para activos v pasivos similares. Sin embargo,
clertos activos y pasivos no son negociados activamente en mercados observables y la
Compafiia debe utilizar técnicas alternativas de valoracion para determinar la medicidn de
valor razonable.

224



PF Structured Notes, Inc.

Notas a los Estados Financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

Otras técnicas de valuacion incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, v otros modelos de valuacién. 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 v del valor razonable estimado de activos y
pasivos financieros significativos no medidos al valor razonable:

diciembre 2023 Nivel 1 Niwvel 2 Nivel 3 Total Valor ¢n libros
Activos financieres:

Préstamos 103.680.912 - 103,680,912 114,527,634
Total de activos financieros - 103,680,912 - 103.680.912 114,527,634
Pasives financieros:

Financ¢iamiento recibido - 1,682.936 1,982,936 2,748,177
Documentes por pagar - 110,073,251 110,073,251 112,301,422
Total de pasives financieros - 110,073,231 1,982,936 112,056,186 115,049,599
Junio 2023 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total Valor en libros

Activos financieros:

Préstamos - 116,189,148 - 116.189.148 113,221,714
Total de activos financieros - 116,189,148 - 116,185,148 115,221,714
Pasivos financieros:

Financiamiento recibido - 1,985,842 1,985,842 2,324,263
Documentos por pagar - 111,295,422 111,295,422 113,845.512
Total de pasivos financieros - 111,295.422 1.985.842 113,281,264 116,169,773

Supuestos Utilizados en la Determinacién del Valor Razonable de Activos y Pasivos
A continuacion, se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacion del valor
razonable de los instrumentos financieros mas importantes de la Compafiia:

Préstamos por cobrar

El valor razonable estimado para los préstamos por cobrar representa la cantidad descontada
de flujos de efectivos futuros estimados a recibir. Los flujos de la cartera se descontaran a
valor presente a una tasa de 7.2206% (junio 2023: 6.7442%)).

Financiamientos recibidos
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El valor razonable de los financiamientos recibidos es estimado utilizando la técnica de flujo
de caja descontado aplicando las tasas de referencia de mercado que son ofrecidas para los
financiamientos para cada moneda.

Documentos por pagar

El valor razonable de los documentos por pagar es estimado utilizando la técnica de flujo de
caja descontado aplicando las tasas de referencia de mercado que son ofrecidas para los
documentos para cada moneda.

6. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

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

Diciembre Junio
2023 2023
Saldos con compafiias relacionadas
Activos:
Efectivo y equivalentes de efectivo 1,985 2,252
Préstamos por cobrar 5,026,910 5,025,935
Comisiones anticipadas 11.000 22,083
5,039,895 5,050,270
Pasivos:
Financiamiento recibido 2,748,176 2,156,308
2,748,176 2,156,308
Transacciones con compaiiias relacionadas Diciembre
2023 2022
Ingresos:
Ingresos por intereses 159,722 108,811
Gastos:
Gastos por intereses 656,444 65,611
Gastes por comisiones 11,083 11,000

Los préstamos por cobrar a partes relacionadas al 31 de diciembre de 2023 ascendieron a
B/.5,026,910 a tasa de interés de 6.25% (junio 2023: B/5,025,935 a tasa de interés de 4.25%)
con vencumiento hasta el 2024.
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Al cierre del afio, la Compafiia mantenia un financiamiento con Prival Bank, S.A. a una tasa

de interés del 6.5% cuyo vencimiento es el 30 de junio de 2024.

7. Préstamos por Cobrar
Diciembre Junio
2023 2023
Corporativo: .
Construccion 7,799,555 7,899,014
Servicio 45,233,132 46,596,192
Industria 30,015,028 39,708,452
Servicios fimancieros 16,622,039 5,025,935
Comercio 15,166,910 16,959,555
114,836,664 116,189,148
Mernos:
Provision para pérdidas crediticias esperadas (309,030) (967,434)
Total de préstamos 114,527,634 115,221,714

Las tasas de interés anual que devengan los préstamos oscilaban entre 4.00% y 9.50% (junio

2023: entre 4.00% y 10.25%)).
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El movimiento de la provisién para pérdidas crediticias esperadas al 31 de diciembre de 2023

se presenta a continuacién:

Diciembre 2023

Saldo al inicie del periodo

Transferido a 12 meses

Transferido a durante la vida total sin
deterioro crediticio

Transferido a durante la vida total con
deterioro crediticio
Nuevos Prestamos

Total de transferencias

Saldo al final del periodo

Junio 2023

Saldo al inicio del periodo

Transferido a 12 meses

Transferido a durante Iz vida total sin
deterioro crediticio

Transferido a durante la vida total con
deterioro crediticio

Total de transferencias

Provision PCE cargada a ganancia o pérdida

Calculo de reserva , neto

Nuevos activos fimancieros originados
Total de provisién PCE cargada a
ganancia o pérdida
Saido al final del periodo

Documentos por Pagar

PCE durantela  PCE durante
vida total sin la vida total
PCEa12 deterioro con deterioro
neses crediticio crediticio Total
967434 - - 967.434
(349,989 349,989 - -
(382,287) (306,288) - (688,575)
30,172 30,172
(702.105) 43,701 - (658404)
265,330 43,701 - 309,030
PCE durante la PCE durante
vida total sin Ia vida total
PCEa 12 deterioro con detexioro
meses crediticio crediticio Total
417,305 - - 417,305
464,369 - - 464,369
85,761 - - 85,761
550,129 - - 550,129
967,434 - - 967,434

La Compafiia fue autorizada, segiin Resolucién No.161-14 del 4 de abril de 2014, por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, a ofrecer mediante oferta pablica notas
rotativas por un valor nominal total de B/.200,000,000 emitidos en forma nominativa y
registrada, sin cupones. Las notas serdn emitidas en series en denominaciones de B/. 1,000
o sus multiplos, cuyos montos, plazo y tasas de interés anual serdn determinados segin las
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necesidades del emisor y la demanda del mercado.

documentos por pagar se resumen a continuacion:

Tipo

G
]
K
R
Al
AK
AL
AM
AN
Al

AH
0

Tipe
G
J
K
R

AD
AF
Al
AH
A
AK
AL
AM
AN

Cada serie estara relacionada al otorgamiento de un crédito subyacente por parte de la
Compaiiia acreedora a favor de un deudor, de los cuales el emisor participard de manera
Los derechos y garantias derivados de dicho crédito subyacente, en
proporcion a la participacion del emisor, seran cedidos de manera suspensiva e irrevocable
por el emisor en proporcion a su participacién en el crédito subyacente a favor de un
fideicomiso de garantia v administracién, pero condicionadas dichas cesiones, a que se

parcial o total.

Tasa de Interés Vencimiento

4.00%
8.50%
8.50%
2.00%
7.00%
7.25%
9.00%
9.00%
6.25%
7.00%
7.00%
8.00%

Tasa de Interés Vencimiento

4.00%
8.50%
3.50%
9.00%
10.25%
7.00%
6.00%
6.00%
7.00%
7.25%
9.50%
9.00%
6.25%

14-dic-26
27-ene-25
27-ene-25
29-sep-28
29-sep-24
01-oct-24
20-ene-24
28-abr-28
31-may-24
29-jun-26
29-jun-26
01-sep-24

14-dic-26

27-jul-23

27-jul-23

29-jun-28
22-may-31
26-ago-23
29-jun-26
29-jun-26
26-sep-24
01l-oct-24
20-ene-24
28-abr-28
31-may-24

Al 31 de diciembre de 2023, los

dic-23

Capital Intereses Total
22,800,000 1,558,000 24,358,000
6,000,000 783,500 6,783,500
1,000,000 16,056 1,016,056
28,500,000 14,250 28,514,250
5,400,000 71,400 5,471,400
11,000,000 150,639 11,150,639
11,600,000 6,122 11,606,122
4,797,500 5,997 4,803,497
5,000,000 26,910 5,026,910
1,814,625 32,462 1,847,087
1,556,125 27,837 1,583,962
10,000,000 140,000 10,140,000
109,468,250 2,833,172 112,301,422

Junio

Capital Intereses Total
22,800,000 1,549,767 24,349,767
6,000,000 791,496 6,791,496
1,000,060 15,583 1,015,583
28,500,000 7,125 28,507,125
9,457,020 243,866 9,700,886
1,403,493 273 1,403,768
1,646,873 24,993 1,671,368
1,920,375 29,143 1,949,518
3,737,500 74,747 5,812,247
11,000,000 148,424 11,148,424
11,600,000 3,061 11,603,061
4,860,000 4,860 4,864,860
5,000,000 26,910 5,026,910
110,925,265 2,920,247 113,845,512
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produzca un evento de crédito del crédito subyacente, tal como esta descrito en el fideicomiso
y la serie de notas respectivas.

Todas las notas son pagaderas trimestralmente hasta su fecha de vencimiento o hasta su fecha
de redencién anticipada, con excepcién de la Serie R que es pagadera semestralmente o hasta
su fecha de redencién anticipada.

El programa rotativo de notas estructuradas mantiene una calificacion crediticia local de paA
con perspectiva estable otorgado por la firma Pacific Credit Rating el 13 de enero del 2023.

El movimiento de las obligaciones se detalla a continuacién para propdsito de conciliacion
con el estado de flujos de efectivo:

Saldo al inicio del Producto de Cancelacién de Saldo al finzal del

Diciembre 2023 afio obligaciones obligaciones ano
Financiamiento recibido 2,324,263 748,177 (324,263) 2,748,177
Documentos por pagar 110,925,265 17,000,000 {18,457.015) 109,468,250
Total 113,249,528 17,748,177 (18,781,278) 112,216,427

Saldo al inicio  Producto de  Cancelacion de  Saldo al final

Junio 2023 del afio obligaciones obligaciones del afio
Financiamiento recibido 3,857,542 324,263 (1,857,542) 2,324,263
Documentos por pagar 110,569,500 21,460,000 (21,104,235) 110,925,265
Total 114,427,042 21,784,263 (22,961,777 113,249,528

9, Acciones Comunes

El capital en acciones 1o comprenden 100,000 acciones comunes autorizadas, emitidas en
circulaciéon sin valor nominal. Mediante escritura publica del 12 de septiembre de 2016 se
autorizé el aumento del capital social a 100,000 acciones sin valor nominal emitidas
nominativamente.

10. Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las empresas constituidas en la Reptblica de
Panam4 estdn sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres ultimos afios,
inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2023 de acuerdo con regulaciones fiscales
vigentes.

De acuerdo con la legislacion fiscal panamefia vigente, las empresas estan exentas del pago
de impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera.
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También estan exentos del pago de impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre
depositos a plazo en bancos locales, los intereses ganados sobre valores del Estado Panamefio
¢ inversiones en titulos-valores emitidos a través de 1a Bolsa de Valores de Panama.

A partir del 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzo
de 2010, el Articulo 699 del Codigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos
gravables superen un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el
impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta
gravable calculada por el método tradicional establecido en el Titulo I 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 Compaiiia no reconocid gasto por impuesto sobre la renta para el afio periodo 2023 ya
que mediante la Resolucion No.201-8157 del 14 de noviembre de 2022 la Direccién General
de Ingresos (DGI) se admite la solicitud de no aplicacién del Célculo Alterno del Impuesto
sobre la Renta (CAIR) para los periodos 2022 y 2023.

10. Eventos Posteriores
La Compaiifa ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2023, para valorar
la necesidad de posible reconocimiento o revelacion en los estados financteros adjuntos.

Tales eventos fueron evaluados hasta el 26 de febrero de 2024, la fecha en que estos estados
financieros estaban disponibles para emitirse.

------
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FIDEICOMISO No. 33
PF Structured Notes, Inc.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 31 de diciembre de 2023)

PRIVAL TRUST, S.A. sociedad panamefia, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782, debidamente
autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Republica de Panama, con Licencia
Fiduciaria nimero 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por la Superintendencia de Bancos de la
Republica 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 Emisor, quien mediante
Escritura Pablica 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 Notes, Inc.; tiene como objeto
establecer un patrimonio para garantizar a los Tenedores Registrados de las Notas del Programa Rotativo
de Notas Estructuradas de Prival Finance, S.A. ahora denominada PF Structured Notes, Inc., autorizada
por la SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA, mediante la Resolucién SMV
No0.161-14 de 4 de abril de 2014 hasta por la suma de $200,000,000.00, en su calidad de Beneficiarios, el
pago de las sumas que en concepto de capital, intereses, intereses moratorios u otros conceptos, les
adeude, o les pueda en un futuro adeudar El Fideicomitente Emisor, segln los términos y condiciones
establecidos en las Notas del Programa certifica que:

A la fecha de esta certificacién se encontraban constituidas los siguientes bienes fideicomitidos para
respaldar las sumas adeudadas a los Tenedores Registrados de las Notas de las Series G, J, K, R, AH, Al,
Al, AK, AL, AM, AN y AO del Programa Rotativo de Notas Estructuradas, para dar cumplimiento a los
términos establecidos en las Notas y en el Contrato de Fideicomiso:

1. Los derechos derivados de los Contratos de Cesion de Participacidon 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
Participacién, serdn parte de los Bienes Fideicomitidos, el correspondiente Crédito Subyacente y
sus garantias, en proporcién a la participaciéon del Fideicomitente Emisor en el Crédito
Subyacente correspondiente, asi como todos los derechos que se deriven de los mismos.

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

-
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I.  Concentracion de los Bienes Fideicomitidos al cierre de la presente certificacion:

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

1. Contrato de Cesién Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado el
1 de diciembre de 2015 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
participacidén en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Compafiia Hotelera de Albrook
Mall, S.A. por la suma de $28,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la suma
de $22,800,000.00 para garantizar la Serie G de las Notas del Programa.

2. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado el
28 de julio de 2016 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 Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Sixten Properties, Inc. por la suma
de $20,500,000.00 con la posibilidad de ser aumentada dicha suma hasta por la suma de
$24,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la suma de $6,000,000.00 para
garantizar la Serie J de las Notas del Programa.

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

4. Contrato de Cesidén Suspensiva de Participacién en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
22 de junio de 2018 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedié suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacién en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Recursos Edlicos, S.A. por la suma
de $28,500,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de
$28,500,000.00 para garantizar la Serie R de las Notas del Programa.

5. Contrato 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 Notes, Inc. cedié suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacidén en un Contrato de Préstamo Comercial otorgado por Prival Bank, S.A. a Happy
Foods, S.A. por la suma de $1,815,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta por
la suma de $1,783,000.00 para garantizar |a Serie AH de las Notas del Programa.

6. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacién en Créditos Subyacente y Garantias celebrado el
18 de junio de 2021 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedié suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacidn en un Contrato de Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Fun Food Group, Inc.
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por la suma de $2,115,000.00 del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de
$2,079,000.00 para garantizar la Serie Al de las Notas del Programa.

7. Contrato de Cesidn 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 Notes, Inc. cedid suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacion en un Contrato de Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a GMG Holding, S.A. por
la suma de $20,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de
$6,750,000.00 para garantizar la Serie Al de las Notas del Programa.

8. Contrato de Cesidon Suspensiva de Participacién 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. 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, S.A. por
la suma de $11,000,000.00, del cual PF Structured Notes, Inc. participa hasta por la suma de
$11,000,000.00 para garantizar la Serie AK de las Notas del Programa.

9. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado el
13 de enero de 2023 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedié suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacidn en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Estacionamientos Unidos, S.A. por
la suma de $11,600,000.00 del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la suma de
$11,600,000.00 para garantizar la serie AL de las Notas del Programa.

10. Contrato de Cesién Suspensiva de Participacion en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado el
24 de abril de 2023 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedié suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacién en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Grupo TX, S.A. por la suma de
$4,860,000.00 del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la suma de $4,860,000.00 para
garantizar la serie AM de las Notas del Programa.

11. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacidn en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado el
24 de mayo de 2023 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual PF
Structured Notes, Inc. cedié suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacién en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Grupo Prival, S.A. por la suma de
$5,000,000.00 del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la suma de $5,000,000.00 para
garantizar la serie AN de las Notas del Programa.

12. Contrato de Cesidn Suspensiva de Participacién en Créditos Subyacentes y Garantias celebrado el
01 de septiembre de 2023 entre PF Structured Notes, Inc. y Prival Trust, S.A. por medio del cual
PF Structured Notes, Inc. cedié suspensivamente todos los derechos y garantias derivados de su
participacién en un Préstamo otorgado por Prival Bank, S.A. a Financiera El Sol, S.A. por la suma
de $10,000,000.00 del cual PF Structured Notes, Inc. participa por la suma de $10,000,000.00
para garantizar la serie AO de las Notas del Programa.

1. Vencimiento de los Bienes Fideicomitidos a la fecha de cierre de la presente certificacion:
e Sin Fecha de Vencimiento

No Aplica.



e Con Fecha de Vencimiento
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Cesion Suspensiva de los Contratos de Cesidn de Participacion que a la fecha de la presente

certificacién mantienen las siguientes fechas de vencimiento:

: = S ol Fecha de Fecha de dy
Emisor Serie| Crédito Subyacente | Saldo Insoluto | Monto original R L Duracion
Emision Vencimiento
Compafiia Hotelera de o e
fi
G P $22,843,066.67 | $22,800,000.00 | diciembre de | diciembre de | 11 afios
Albrook Mall, S.A.
2015 2026
27 dejuliode |27 de enero de
] | Sixten Properties, Inc. | $6,683,916.67 | $6,000,000.00 : 5 afios
2023 2025
. ! 27 dejulio de | 27 de enero de .
K | Sixten Properties, Inc. | $1,113,986.12 | $1,000,000.00 5 anos
2023 2025
el 29 de junio de | 29 de junio de .
R | Recursos Edlicos, S.A. |$28,507,125.00 | $28,500,000.00 10 afios
2018 2028
29 de junio de | 29 de junio de
AH Happy Food, S.A. $1,583,659.77 | $1,556,125.00 2021 2026 5 afios
29 de junio de | 29 de junio de
Al | Fun Food Group, Inc. | $1,846,733.78 | $1,814,625.00 2021 2026 5 afios
PF Structured
29 de 29 de
Notes, Inc. i .
septiembre de | septiembre de
Al GMG Holding 5.A. $5,470,350.00 | $5,400,000.00 2021 2024 3 afios
1 de octubre |1 de octubre de
AK GMG Holding S.A. |$11,148,423.61 | $11,000,000.00 de 2021 2024 36 meses
Estacionamientos 20 de enero |20 de enero de
AL Unidos, S.A. $11,603,061.11 | $11,600,000.00 de 2023 2024 1 afio
28 de abril de | 28 de abril de
AM Grupo TX, S.A. $4,802,360.00 | $4,797,500.00 2023 2028 5 afios
31 de mayo de| 31 de mayo de
AN Grupo Prival, S.A. $5,026,041.67 | $5,000,000.00 2023 2024 1 afio
1de 01lde
FINANCIERA EL SOL, septiembre de | septiembre de
AO S.A. $10,137,777.78 | $10,000,000.00 2023 2024 1 afio

Nota: El saldo insoluto incluye saldo de capital mds intereses a la fecha del reporte.

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

El prospecto informativo no establece coberturas de garantias.

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

El prospecto informativo no establece coberturas de garantias.

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

A la fecha de esta certificacién, la relacién 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 ($22,843,066.67) es igual a
0.

2. El patrimonio de la Serie J (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie J ($6,683,916.97) es igual a 0.

3. El patrimonio de la Serie K (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie K ($1,113,986.12) es igual a

0.

4. El patrimonio de la Serie R (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie R ($28,507,125.00) es igual a
0.

5. El patrimonio de la Serie AH (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AH ($1,583,659.77) es igual
a0.

6. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Al ($1,846,733.78) es igual a
0.

7. El patrimonio de la Serie AJ (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AJ ($5,470,350.00) es igual a
0.

8. El patrimonio de la Serie AK (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AK ($11,148,423.61) es
igual a 0.

9. El patrimonio de la Serie AL (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AL ($11,603,061.11) es igual
al.

10. El patrimonio de la Serie AM (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AM ($4,802,360.00) es
iguala 0.

11. El patrimonio de la Serie AN (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AN ($5,026,041.67) es igual
al0.

12. El patrimonio de la Serie AO (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AN ($10,137,777.78) es
iguala 0
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VI. Cobertura histérica de los dltimos tres trimestres que resulta de dividir el patrimonio del
Fideicomiso entre el monto en circulacién a la fecha de la presente certificacion:

Marzo 2023

A la fecha de esta certificacidn, la relacién 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 ($22,843,066.67) es igual a
0.

2. El patrimonio de la Serie J (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie J ($6,681,083.33) es igual a 0.

3. El patrimonio de la Serie K (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie K ($1,113,513.90) es igual a

0.

4. El patrimonio de la Serie R (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie R ($29,148,375.00) es igual a
0.

5. El patrimonio de la Serie AD (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AD ($9,466,477.02) es igual
a0.

6. El patrimonio de la Serie AF (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AF ($3,550,690.28) es igual
a0.

7. El patrimonio de la Serie AG (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AG ($5,017,708.33) es igual
a0.

8. El patrimonio de la Serie AH (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AH ($1,717,633.75) es igual
a0.

9. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Al (52,002,848.75) es igual a
0.

10. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AJ ($6,156,046.88) es igual a
0.

11. El patrimonio de la Serie AK (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AK ($11,143,993.06) es
igual a 0.

12. El patrimonio de la Serie AL (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AL ($11,603,061.11) es igual
a0.

Junio 2023

A la fecha de esta certificacién, la relacién 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 ($22,840,533.33) es igual a
0.
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2. El patrimonio de la Serie J (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie J ($6,693,500.00) es igual a 0.
3. El patrimonio de la Serie K (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie K ($1,115,583.35) es igual a

0.

4. El patrimonio de la Serie R (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie R (529,796,750.00) es igual a
0.

5. El patrimonio de la Serie AD (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AD ($9,686,352.74) es igual
a 0.

6. El patrimonio de la Serie AF (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AF ($1,440,486.74) es igual
a0.

7. El patrimonio de la Serie AH (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AH ($1,671,578.13) es igual
a0.

8. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Al ($1,949,180.63) es igual a
0.

9. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AJ (55,811,131.25) es igual a
0.

10. El patrimonio de la Serie AK (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AK ($11,146,208.33) es

' igual a 0.

11. El patrimonio de la Serie AL (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AL ($11,881,622.22) es igual
a0.

12. El patrimonio de la Serie AM (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AM ($4,863,645.00) es
iguala 0.

13. El patrimonio de la Serie AN (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AN ($5,026,041.67) es igual
a0.

Septiembre 2023

A la fecha de esta certificacidn, la relacién 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 ($22,840,533.33) es igual a
0.

2. El patrimonio de la Serie J (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie J ($6,683,916.97) es igual a 0.

3. El patrimonio de la Serie K (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie K ($1,113,986.12) es igual a

0.

4. El patrimonio de la Serie R (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie R ($29,148,375.00) es igual a
0.

5. El patrimonio de la Serie AH (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AH ($1,629,837.65) es igual
a0.
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6. El patrimonio de la Serie Al (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie Al ($1,900,544.38) es igual a

0.

7. El patrimonio de la Serie AJ (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AJ ($5,812,246.88) es igual a
0.

8. El patrimonio de la Serie AK (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AK ($11,148,423.61) es
igual a 0.

9. El patrimonio de la Serie AL (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AL ($11,881,622.22) es igual
a0.

10. El patrimonio de la Serie AM (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AM ($4,863,645.00) es
iguala 0.

11. El patrimonio de la Serie AN (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AN ($5,026,909.72) es igual
a0.

12. El patrimonio de la Serie AO (0.00) entre el Saldo Insoluto de la Serie AN ($10,064,444.44) es
iguala 0

SITUACION ECONOMICA

A la fecha del presente informe el Fideicomiso no mantiene cuentas por pagar pendientes.

En fe de lo cual se firma la presente certificacidon, hoy 08 de febrero de 2024.

Zaod) wll

Ismael Bonilla

Lorena Candanedo

Abogada de Legal y Fideicomisos Analista de Fideicomisos



