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Categoria A (IFIS): La institucién es fuerte, tiene un sdlide record financiero ¥ es bien recibida en sus
mercados naturales de dinero. Es posible que existan algunos aspectos débiles, pero es de esperarse que cualquier
desviacion con respecto a los niveles histéricos de desempefio de la entidad sea limitada ¥ que se superara
rdpidamente. La probabilidad de que se presenten problemas significativos es muy baja, aunque de todos modos
ligeramente més alta que en el caso de las instituciones con mayor calitficacion.

Tendencia: Estable

Categoria A3 (VCN): Un deudor calificado como "A-3" exhibe una capacidad enddgena adecuada para cumplir
con sus compromisos financieros. Sin embargo, las condiciones econdmicas adversas o las circunstancias
cambiantes tienen m4s probabilidades de debilitar la capacidad del deudor para cumplir con sus compromisos
financiercs. Las condiciones externas se convierten en un tema relevante aqui. Tendencia: Positiva (+)
Categoria A (Bonos Corporativos): Un deudor calificado como "A" tiene una capacidad bastante fuerte para
cumplir con sus co pmmlmb financieros, pero es algo mas susceptible a los efectos adversos de los cambios
en las circunstancids v condiciones econdmicas en comparacion con los deudores en las categorias mejor
calificadas. Tendenei
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INFORME CALIFICACION DE RIESGOS

FINANCIA CREDIT S.A.
Corte de Asignadon de h
Evaluacién Categoria Analista Responsable Informe No.
Emisor: A :
Largo Plazo: A e P go

Descripcion de la Categoria:

Categoria A (IFIS): La institucidn es fuerte, tiens un sdlido record financiero v es bien recibida en sus
mercados naturales de dinerg. Es posible que existan algunos aspectos débiles, pero es de esperarse que
cualguier desviadion con respecto a los niveles histdricos de desempefio de la entidad sea limitada v que se
superara rapidamente. La probabilidad de que se presenten problemas significativos es muy baja, aunque
de todos modos ligeramente mas alta que en el caso de |as institudiones con mayor calificacidn.
Tendencia: Estable

Categoria A3 (VCN): Un deudor calificado como "A-3" exhibe una capacidad enddgena adecuada para
cumplic con sus compromisos financieros. Sin embargo, las condiciones econdmicas adversas o las
drcunstancias cambiantes tienen mads probabilidades de debilitar la capacidad del dewdor para cumplir con
sus compromisos financieros, Las condidones externas se convierten en un tema relevante aqui.
Tendencia: Positiva (+)

Categoria A (Bonos Corporativos): Un deudor calificado como "A” tiene una capacidad bastante fuerte
para cumplir con sus compromisos financieros, pero es algo mds susceptible a los efectos adversos de los
cambios en las circunstancias y condiciones economicas en comparacion con los deudores en las categorias
mejor calificadas. Tendencia: Estable

Politica de Confidencialidad:

Las califcaciones de Mesgo emitioas por SLMARA TINGS rapresentan fa ammian profesional sobre t capacddas pars agministrar fos fesgos,
caligad crediticla | fortalara fnandera de la entided analizads, para cumplie con sus obligaciones de manara opoTuna aon las dapositantas
¥ piblice en general, Las califcadiones de SUMMARATIVGES se desan an fr informacids acdtual proparcionada por (o emtidad finandiers,
SUMMARATINGS no audits [z informacion recibida, ne garantiza la integriosd p exscthitud de 2 informadicn propordionads por iz entidad
firancians an o gue se basa (3 califcacion por o que na g8 hace Fesponsabie de fos ermores u omisionas o por los resultadns cbtenidos nar
&f wso e cicha informacidn, dado que los Hesgos 2 fos gue Se exganen las entidades sujeies & califcacidn depande de fa veracidad de i
Ifrmacian remitids pare & procesc oe califcacion.

Las entidades oe los sectores fnancleros miblice y povade, las subsidiarias y affacas, en =f pais o en & extarion, estardn sujetas &
revisipinas trimestrales, mo obsiants, of frabafo op fas calfftadoras o Aesgo a5 permanants, oo o que e producies un hecha significative
quie atente contra fa estabilidad de f2 entidad califcada | que obiigue & cambiar o categong oo calificacidn, SUMMARATINGS dabard
coneE de inmediabo of particwlar af dlrectonis ¥ & 43 Superintendencis de Sancos,

Meaclonarmoes que CALTFTCADORA OF RIESE0S SUMMARATINGS SA, ne g5 un asesor fega), fscal o finandern, las calificaciones emitidas
ST QEiTToNes oo sta, daicamants [fentifos fos rasgas 3 fps guie se axponen las enbidades sufelas o calfcacion, whiEands une mefodoiagia
g caliifcaciin aprobada por fa Supenntendendla de Sancos, ademds no pusds considerarse como une sudiionl, SOl proporions wna
aoinidn de nesges de i entided calificadls, por o gue e se hace responsabis de f5 veracidad de 3 infarmacidn Brindads par fa Sntidad
Financiera.

A fn de procautelar iz propieded intefectual g8 2 CULFTCADORE DF RIESEIS SUMMARATINGS 5.4, guods expresamente fimitada i3
divuigacidn puitiics dal comtanido de asta gastmenio p de fos isformes o documentas gue han denvact de Ja susaripidn de un contrate
previa, i civuigacidn de lz dacumentscidn & infarmasiin conrespondens dinice p exclusivaments enfre 1as nartes, o5 dedly entre LA FIRMA
CALIFTCADORA y fa ENTIDAD FINANCTERA, ademas de ser Incorporads o las plalalormeas o pdginas web que ameniten para of desarmollc
ol clfels o contraty, en cumpliniennto 8 fo dspueste por los orpanismos de conltrod p iz normativa wigente ge fa Superintandencls de
Bancos, por aingiin motiio 52 podrdn realizar copa, dupicads, fotocamias, o reprocienitn oe fa informadidn o cocumantacice objeto oe ia
presente prestacion de serviclos sin prewE sttorimcdn por esonto de 7 fnma calificadora, inclusa cusnds i3 Informacian S0 reguenida
por tarceros relacionados & 8 Etidad Fnancisra 52 necasitars 3 pravis autonzacldn case contrarie ao podrd ser considersdo coma un
oCLmEnte emitide poe SUMMARA TIVGS, pudiencD giorcer f2s acclonas fagalas que ds asts dariven.
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Referencia de Informacion Solicitada:

De acuerdo con Solicitud de Informacion contenida en el anexo del contrato SRP-C-IFIS-2023-
001, de fecha 29 de junio 2023,

Fundamentos de la Calificacion

Entorno Operativo — Riesgo Bajo
Panama ha mantenido estabilidad institucional con la celebracidn de elecciones
democraticas cada cinco afios, lo que ha contribuido a generar confianza en el sistema
politico v atraer inversion extranjera.

Al cierre de junio de 2023, el Sistema Bancario experimentd un aurmento en su liquidez,
alcanzando un nivel del 57.6%, impulsado por el crecimiento de los depdsitos. Los bancos
locales se encuentran actualmente en una posicidn favorable con respecto a los
requerimientos regulatorios, lo que les otorga la capacidad de hacer frente a la volatilidad
del mercado.

Posicion de Negocio — Riesgo Bajo

Finanda Credit 5.A., es una financiera que sa considera una Fintech, cuenta con alianzas
estratégicas con entidades financieras, medios de pagos y cadena de negocios. Y, una
de sus fortalezas ha sido su crecimiento sostenido y la diversidad geografica con
presencia en 5 paises de Centroamerica.

Cuenta con una amplia gama de productos que le permiten diversificase y generar
ingresos financieros v no financeros. El portafolio de Productos incluye los préstamos
corvencionales, emisidn de tarjetas de crédito internacionales VISA, Versatec
Flota,adicional a los productos de procesamiento que son: SVEmisor, WSystem,
VersaFuel, VersaMovll v Versatec Proteus Profit v el producto de GPS. Estos productos,
al 31 de marzo 2023 generaron ingresos totales hasta por USD. 3,047 millones,

Gestion y Administracion — Riesgo Bajo

Financia Credit S.A., es parte del Grupo FC Medios de Pago | Versatec. Del andlisis del
factor Gestidn y Administracion se desprende que Financia Credit S.A., cuenta con los
recursos y talentos suficientes para poder desarrollar su estrategia de negocio y continuar
en el objetivo de posicionarse en Latinoameérica con sus productos estrella y los que estan
en desarrollo,

Administracion de Riesgos — Riesgo Bajo

La estructura de administracién de riesgos es Iz adecuada a la estructura de la entidad.
Resaltamos que tiene un Manual Integral de Gestidn de Riesgos, Manual de Prevencidn
de Lavado de Activos, Manual de Crédito v Recuperaciones, entre otras con respecto al
estricto cumplimiento normativo,

El riesgo de crédito es muy bajo, en cuanto al analisis de su cartera que en un 59%
corresponde a una categoria de A, es decir, recuperada en menos de 30 dias. La amplia
diversidad de clientes tanto en tipo como geograficamente, le permite a Financia Credit
5.A. mitigar cualquier riesgo de morosidad. No existe riesgo de transferencia toda vez
que no hay restricciones en la compra v venta de divisas en los paises donde Financia
Credit 5.4, tiene créditos,

Paosicion Financiera — Riesgo Moderado

En términos generales, Financia Credit 5.A, tiene una posicidn de riesgos financiero
moderado tomando en consideracidn la arquitectura financiera a marzo 2023 y su relacion
con los Gltimos tres afios. La entidad tiene una capacidad elevada de generar efectivo v
acudir a las fuentes de financiamiento bancarias v del mercado de valores a nivel local y
regional.
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Descripcion de las Emisiones

Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables (VCN)

Mediante resolucién No. SMV-137-13 de fecha 17 de abril de 2013 se autorizd a Financia Credit
5.A., Primer Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables (WVCN) cuyo monto de emisidn
fue de USD 5 milloenes en denominaciones de USD 1.000 y sus maltiplos sequn la demanda del
mercado.

Esta emision estad garantizada mediante un Fideicomiso Irrevocable constituido con la fiduciaria
Central Fiduciaria 5.A., en el cual los tenadores registrados se le cederian la propiedad de los
creditos con garantfa hipotecaria, prendaria u otros,

Por otra parte, Ainancia Credit S.A., el 26 de septiembre de 2014, la SMV le autorizd el Segundo
Programa Rotativo de WYCN cuyo monto emitido fue de USD 10 millones en denominaciones de
USD 1.000 y sus maltiplos segin |a demanda del mercado.

Tabla No. 1.
Caracteristicas Primer Programa Rotativo de = Segundo Programa Rotativo
Valores Comerciales de Valores Comerciales
MNegociables (VCN) Negodiables (VCN)
Monto USD 5,000,000.00 UsSD 10,000,000.00
Fecha Oferta Inicial 26 de abril 2013 29 de septiembre 2014
Numera de Series Varias Warias
Plazo 360 dias | 360 dias
Tasa Anual | 7% anual 7% anual
Asesor Financiero Stratego Consulting Inc Stratego Consulting Inc
Asesor Legal Sucre & Asociados Sucre & Asociados
Agente de Pago Central Fiduciaria S.A. Central Fiduciaria S.A.
Casa de Valores & SweetWater Securities Inc SweetWater Securities Inc
Puesto de Bolsa Capital Assets Consulting Inc. Capital Assets Consulting Inc.
Canal Securities Corp. Canal Securities Corp.,
Agente Fiduciario Central Fidudaria S.A. __ Central Fiduciaria S.A.
Uso de los fondos El 100% de los fondos de la El 100% de los fondos de la
emisidn seran utilizados como emisicn seran utilizados como

capital de trabajo para aumentar | capital de trabajo para expandir el
la cartera de créditos del emisor. | crecimiento de |as operaciones de
crédito del emisor, También podra
ser utilizado para cancelar
cualquier emision de valores que
| s2 encuentre emitida y en

| circulacian,
Pago de intereses Mensual hasta vencimiento | Mensual hasta vencimiento
Denominaciones UsSD 1,000 USD 1,000
Respaldo Crédito General del Emisor | Crédito General del Emisor
Financia Credit S.A. | Financia Credit S.A.
Garantia 3 Fideicomiso Garantia Irrevocable | Fideicomiso Garantia Irrevocable

Fuente: Prospectos Informativos - SMY
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Bonos Corporativos

Con fecha 20 de diciembre de 2017, la SMVY autorizd el Programa Rotativo de Bonos Corporativos
cuyo monto aprobado fue de USD 15 millones v, el 3 de junio de 2021 el Segundo Programa
de Bonos Corporativos por USD 35 millones,

Tabla No. 2
Caracteristicas Programa Rotativo Bonos Programa Rotativo
Corporativos Bonos Corporativos
Monto USD 15,000,000.00 USD 35,000,000.00
_Fecha Oferta Inicial 20 de diciembre 2017 3juniode 2021

NUmero de Series Varias Varias

Asesor Financiero Stratego Consulting Inc Stratego Consulting Inc

Asesor Legal Sucre & Asociados Sucre & Asociados

Agente de Pago Central Fiduciaria 5.A. Central Fiduciaria 5.A.

Casa de Valores & Puesto de | Capital Assets Consulting, Inc. Capital Assets Consulting,

Bolsa Inc.

| Agente Fiduciario Central Fiduciaria S.A. Central Fiduciaria 5.A.

Uso de los fondos Como capital de trabajo para Como capital de trabajo
expandir el crecimiento de las para expandir el crecimiento
operadones de creédito del emisor | de las operaciones de
y sus empresas reladonadas, crédito del emisor y sus
también podra ser utilizado para empresas relacionadas,
cancelar cualguier emision de también podra ser utilizado
valores que se encuentre emitida v | para cancelar cualguier
en circulacion. emisidn de valores que se

encuentre emitida y en
= circulacion.

Denominaciones USD 1,000 o sus miltiplos USD 1,000 o sus miltiplos

Respaldo Credito General del Emisor Crédito General del Emisor
Financia Credit 5.A. Financia Credit S.A.

Garantia Fideicomiso Garantia Irrevocable Fideicomiso Garantia

) Irrevocable

" Fuente: Prospectos Informativos - SMV
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Acciones Preferidas Acumulativas

Con fecha 20 de julio de 2020 la Superintendencia de Mercado de Valores, aprobd el Programa
de Acciones Preferidas por un monto de USD 10 millones.

Tabla No. 3
Caracteristica Acciones Preferidas

Monto = USD 10,000,000.00 T

Valor Nominal USD 1,000

Mimero de Acciones Emitidas 10,000

MNumero de Series Una o mas

Remision De forma parcial o total luego de 5 afios

| Pago de dividendos Trimestral

Asesor Financiero Stratego Consulting Corp.

Asesor Legal Sucre, Bricefio & Co,

Casa de Valores & Puesto de SweetWater Securities Inc

Bolsa Capital Assets Consulting Inc.

Canal Securities Corp.

Agente de Pago Central Fidudiaria 5.A.

Uso de los fondos Los Fondos Netos de la emision USD9,830.000.00, serdn
utilizado para promover capital adicional al patrimonio def
emisor con el proposito de finandiar el crecimiento de
activos

Garantia Ninguna

Fuente: Prospectos Informativos - SMV

Entorno Operativo
ENTORNO ECONOMICO
Equilibrio Politico, Social e Institucional

En el ambito politico, Panama ha mantenido estabilidad institucional con la celebracién de
elecciones democraticas cada cinco afios, lo que ha contribuido a generar confianza en el sistema
politico y atraer inversidn extranjera. El pais cuenta con un gobierno presidencialista y un sistema
parlamentario unicameral. Ademas, Panama ha sido reconocido por su independencia judicial v
la existencia de instituciones sdlidas, como la Superintendencia de Bancos y el Banco de la
Repiblica de Panama, que supervisan y regulan el sistema financiero.

En términos sociales, la tasa de desempleo se ha reducido gradualmente los Gltimos 3 afios en
abril 2022 s2 redujo al 9,9%?, sin embargo, esta por encima del promedio de América Latina
(7,2%). Esta reduccidn se debe en parte al crecimiento econdmico v la creacidn de nuevos
empleos en sectores como la construccion y el turismo. 5in embargo, adn existen desafios en
areas rurales, donde el desempleo es mas alto v se requieren politicas especificas para promover
el desarrollo v la generacidn de empleo en esas regiones.

Perspectivas de Crecimiento y Ciclo Econémico

El crecimiento del PIB de Panama se situd en un 10,8% en 2022, impulsado por sectores clave
como la construccion, el turismo vy la banca. El sector de la construccién ha sido un importante
motor de crecimiento debido a la inversidn extranjera directa en proyectos de infraestructura,
como el desarrollo de puertos vy carreteras, v la expansidn del Canal de Panama. El turismo

! Banen Mundial, Params; pancrama general, abrl 2023,
https:/ v, Bancomundialergfescountry penama) oveniews: ~ tete En S0 20224620 20la% 2 (e sa %2 0de 2 %2 Dlos a2 Onivalaste 3 D de 2 0 2019,
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también ha tenido un impacto significativo en el crecimiento econdmico, con un aumento en la
llegada de visitantes internacionales, especialmente antes de la pandemia.

Equilibrio Externo y Balanzas de Pagos

En 2022, las exportaciones de Panama aumentaron, destacandose el aumento de las
exportacionas de productos bésicos como el cobre v el oro. De igual manera, el MICI registrd un
aumento del 14.8% en valor FOB en comparacién con el afio anterior en los sectores
agropecuario, industrial, agroindustrial y pesquero. Los principales destinos de exportacidn de
Panama son Estadaos Unidos, China y la Unidn Europea. Por otro lado, las importaciones también
aumentaron en el mismo afio, impulsadas por bienes de consumo y de capital, siendo los
principales origenes de importacion Estados Unidos, China v México.

Equilibrio Fiscal y Endeudamiento Piblico

El déficit acumulado de Panama se situd en el 1.92%2 del PIB en marzo 2023, debido al aumento
del gasto plblico para financiar proyectos de infraestructura v programas sociales. Aungue el
déficit sigue siendo manejable, es importante mantener un enfogue prudente para controlar el
endeudamiento pablico v evitar presiones financieras a largo plazo. El aumento de los gastos
totales en un 7.7% v la disminucidn de los ingresos corrientes en un 8.0% han contribuido al
déficit acumulado. Esta situaddn plantea un desafio para el equilibrio fiscal del pais, ya que el
déficit puede presionar las finanzas pdblicas y generar un aumento en el endeudamiento plblico.

El endeudamiento publico ha sido una herramienta utilizada para financiar el déficit acumulado,
pero es fundamental que este se realice de manera responsable v sostenible. Los desembolsos
netos de recursos externos disminuyeron en un 30,9% en el primer trimestre de 2023, lo que
refleja una menor disponibilidad de financiamiento externo. Para mantener la confianza de los
inversionistas v asegurar la estabilidad financiera, el Gobierno debe seguir promoviendo la
transparencia en la gestion de la deuda y la implementacion de proyectos que generen retomaos
economicos adecuados.

Equilibrio del Sistema Financiero y Monetario

En 2022, el INEC de Panama registrd una inflacion acumulada del 2.9%%, demostrando una
gestidén efectiva de la politica monetaria y un entormo de estabilidad de precios, Ademas, sequn
la Superintendencia de Bancos de Panamd, la oferta monetaria M1 alcanzd los 8.996 mil millones
de ddlares en abril de 2023, lo que representa un aumento respecto al mes anterior. Por otro
lado, la oferta monetaria M2 disminuyd a 38.021 mil millones de ddlares en abril de 20237, Estos
indicadores reflejan una adecuada gestion del sistema financiero v monetario del pais,
proporcionando condiciones favorables para el crecimiento econdmico vy la estabilidad financiera.

ENTORNO BANCARIO

El panorama bancario de Panama refleja un sistema sdlido y altamente regulado, que se sustenta
en una infraestructura compuesta por una diversidad de entidades financieras. El sistema
bancario estd conformado por 12 bancos comerciales, 4 bancos de desarrollo y 5 bancos de
inversién, lo que brinda una amplia gama de servicios y oportunidades de inversidn para los
clientes y actores del mercado.

Una caracteristica destacada es el alto nivel de capitalizacién que mantienen los bancos
panamefios, lo que evidencia su fortaleza v capacidad para respaldar sus operaciones. El indice
de capitalizacidn total se posiciona en un impresionante 15,2%, proporcionando una robusta base
financiera para afrontar eventuales riesgos y contingencias. Asimisme, la buena clidad de los

? Miristaria da Scaramis v Finarzas, Informe Balance fiscal del Gabreme Central v del Sector Piklios Na Fnandero, mareo 2023, hitps:) e, maf.gob, pa'we-
contentfuploads 2023/ 05/ Balance- Fiscal-Preiminar-a-Marmo-2023. pdf

3 htpe: e inec.gob. pafarchives ADFOGRIT 02301 13104 738 COMENT ARIO 3 20T PO 203 2 0DICTEMBR EY: 2O0EY 20 2022, pdf
A Irforme de Activided Barns, Supanntandancia da Banoos de Fanamd, Junle 2023 kitps:) v saparbances, gob.paanalitea datactras La8_es.pdf
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activos es un aspecto relevante para considerar en este andlisis, lo que garantiza una menor
prababilidad de incumplimiento en los préstamos y una gestion prudente de los recursos
financieros,

El indicador de morosidad del 2,5% es otro indicio de la salud del sistema bancario panamefio,
mostrando un bajo nivel de préstamos en situacicn de impago. Esto indica una adecuada gestidn
crediticia y una politica de otorgamiento responsable de préstamos, que contribuye a mantener
una estabilidad en el sistema financiero.

Panama es ampliamente reconacido como un centro finandero internacional de gran relevanda.
Su atractivo para la inversion extranjera se refleja en |a presencia de mas de 100 bancos foraneos,
representando aproximadamente el 60% del total de activos del sistema bancario local. Esta
diversificacion de inversores intermacionales proporciona una mayor solidez vy resiliencia al
sistema, al tiempo que fomenta la competitividad y el crecimiento econdmico,

El gobierno de Panama ha demostrado un firme compromiso con la estabilidad financiera y la
proteccidn de los depositantes. El pais cuenta con una sdlida reguladidn finandera y un marco
legal que salvaguarda los intereses de los clientes bancarios v asegura la integridad del sistema.
Esta actitud proactiva de las autoridades contribuye a generar confianza en el mercado v
proporciona un ambiente propicio para el desarrallo de las actividades bancarias y financieras.

Por otra parte, es importante resaltar el trabajo por parte del Ministerio de Economia y Finanzas
(MEF) de Panama sobre el Plan de Acddn del Grupo de Accidn Financiera (Gafi), en materia de
prevencicn de blanqueo de capitales, el financiamiento del terrorismo vy el financiamiento de la
proliferacion de armas de destruccidn masiva. El MEF recordd que la exclusién de Panama de la
lista tiene un impacto positivo significativo en la reputacién del pais ¥ generard oportunidades de
inversicn extranjera. Panama tomé medidas para identificar a los remitentes de dinero sin licencia
v logré aplicar una supervisién con enfoque basado en el rlesgo. Dentro de las acciones realizadas
estan las de mantener la informacion actualizada sobre beneficiarios finales por parte de las
entidades obligadas.

Restricciones monetarias

El Banco de |la Repiblica de Panama ha adoptado una serie de medidas para enfrentar los desafios
econdmicos, incluyendo el aumento de las tasas de interés y la reduccion del crédito disponible,
con el propadsito de controlar la inflacidn v garantizar la estahbilidad financiera. Estas decisiones
han dado lugar a resultados favorables, logrando una disminucion en los indices inflacionarios y
estimulando el crecimiento econdmico en el pais.

Aunque los efectos han sido positivos en términos generales, estas restricciones monetarias han
impactado negativamente en algunos sectores, especialmente en el inmabiliario y empresarial,
que han visto limitado su acceso a financiamiento. A largo plazo, para asegurar un desarrollo
econdmico sostenible, se reguiere de politicas mas holisticas que fomenten la productividad,
impulsen la innovacidn v promuevan la inversidn en infraestructura, creando asi un entorno
propicio para la generacion de empleo v la reduccion de |a pobreza en el pais.

Estabilidad financiera del sistema financiero

Al cierre de junio de 2023, de acuerdo al Informe de Actividad Bancaria con corte Junio 2023°
emitido por la Superintendencia de Bancos de Panama, el Sistema Bancario experimentd un
aumento en su liquidez, alcanzando un nivel del 57.6%, impulsado por el crecimiento de los
depdsitos. Los bancos locales se encuentran actualmente en una posicidn favorable con respecto
a los requerimientos regulatorios, lo gue les otorga la capacidad de hacer frente a la volatilidad
del mercado. A lo largo de su historia, los bancos del Sistema han mantenido colchones robustos
de liguidez y han tenido un acceso constante a depositos estructurales y mayoristas, los cuales
son componentes esenciales de su fondeo. Es importante destacar que todos los bancos que

7 Superintandencia da Banoos de Padamd, Memeria 2022, httas:) v superbancos. gob, paydocumentas/ institucianal TA22 Memoria -2 022, pdf
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operan en el CBI panamefic estdn obligados a cumplir con las medidas establecidas acorde a los
estandares de Basilea III, con el fin de fortalecer |a regulacién, supervisidn v gestion del riesgo
en el sector financiero.

El mas reciente indice de adecuacion de capital (IAC) muestra gue Panama se mantiens en una
pasician comoda en términos de solvencia. Con un IAC del 16% sobre activos ponderados por
riesgo (superando el minimo regulatorio del 8%), v sin cambios significativos en el capital de los
bancos en comparacién con el trimestre anterior, se proyecta una estabilidad en la rentabilidad
respaldada por un crecimiento prudente de los Activos Ponderados por Riesgo (APR). Todos los
bances en operacion cumplen satisfactoriamente con los nuevos estandares regulatorios, lo gue
consolida la confianza en la solidez del sistema financiero panamefio.

Ilustracion 1: indice de Adecuacion de Capital

16.5

Mar. 22  Jun.22 Sep.22 Dic.22 Mar.23

Fuente: Superintendencia de Bancos Panama

Hasta junio de 2023, el sistema bancario panamefio ha demostrado un desempefio financiero
solido. Las utilidades acumuladas del primer semestre ascendieron a USD 1,437 millones, un
51.2% mas en comparacion con el mismo periodo del afio anterior. Este crecimiento se atribuye
al aumento del margen financiero y las comisiones, impulsado por el continuo crecimiento de la
cartera de credito, la gestion de la calidad de los activos y el control de gastos, asi como una
reduccién en las provisiones para riesgos crediticios, Ademas, la rentabilidad del activo ha
respondido favorablemente al incremento en los ingresos netos de intereses en un 31.4% v otros
ingresas en un 6.1%, mientras que los gastos generales aumentaron en un 4.5% interanual,
llegando a USD 1,526.6 millones,

Es importante destacar que, aunqgue los niveles de cobertura de provisiones generadas durante
la pandemia han sido adecuados, existen factores de riesgo identificados y monitoreados tanto a
nivel local como externo. Por tanto, sera prudente implementar acciones para fortalecer las
provisiones de manera prospectiva y mitigar posibles eventos provenientes de un entorno
estimado de menor crecimiento v una coyuntura externa mas compleja. A pesar de estos retos,
se espera que el sistema bancario continde beneficiandose de la expansidn de la cartera de
crédito en un contexto de mayores tasas de interés, ingresos constantes por comisionas y mejoras
en la efidencia mediante la digitalizacion. De igual forma, el Sistema Bancario Nacional (SBN)
también ha registrado un aumento en las utilidades netas acumuladas al mes de junio de 2023,
alcanzando USD 1,113.3 millones, un 50.5% mas gue en el mismo periodo del afio anterior, Se
preve que los bancos del SBN seguirdn aplicando estrategias para controlar los gastos y mejorar
la eficiencia operativa, manteniendo asi su rentabilidad en el mercado financiero,

Hasta junio de 2023, la cartera de crédito de la banca comercial en Panama experimentd un
crecimiento interanual del 5.3%, alcanzando un saldo de USD 59,614 millones. Este incremento
se atribuye al crecimiento en los créditos a empresas y personas fisicas con actividad empresarial
(4.0%), créditos al consumo (2.6%), créditos hipotecarios (5.4%) vy actividades de servicios
financieros (18.4%). Destaca especialmente el financiamiento al sector construccidn, que
experimentd un aumento interanual del 1.2%, siendo el primer crecimiento positivo en este
segmento desde mayo de 2018. Todos |os rubros de |a cartera de credito mostraron desempefios
positivos en su evaluacion interanual,



SUMMA

;Q_. SR RATINGS

En cuanto a la calidad de |a cartera del CBI al mes de junio, se observa una ratio de mora del
4.1%, siendo el 1.6% de créditos con atrasos a +30 dias y el 2.5% con atrasos a +90 dias.
Aungue este nivel de morosidad es mayor que en periodos previos a la pandemia, s& prevé que
la calidad de los activos se mantenga controlada en 2023 debido al fortalecimiento de las
coberturas de reservas durante la pandemia. Sin embargo, es importante mantener un enfoque
prudencial y fortalecer las provisiones prospectivas para mitigar posibles riesgos provenientes de
un entorno de menor crecimiento v coyuntura externa compleja.

En el ambito de los depdsitos, al cierre de junio de 2023, los depdsitos bancarios del CBI
alcanzaron un total de USD 100,926 millones, con un incremento de USD 2,102 millones (2.1%).
Mientras los depdsitos locales disminuyeron un 1.6% en comparacion con el mismo periodo de
2022, los depdsitos externos mostraron un aumento del 8.8% interanual, llegando a representar
el 38% del centro bancario internacional. La mayor parte de los fondos de depdsitos externos
provienen de Colombia y Estados Unidos, sequidos por Costa Rica, Venezuela v Perl. Se espera
que los depdsitos a plazo mantengan su expansién, favorecidos por un entorno de mayores tasas
de interés, lo que ha impulsado el ahorro en este tipo de instrumentos.

Las tasas de interés de los préstamos comerdiales al por mayor y al por menor aumentaron a
1.08% y 0.44%, respectivamente. Otras tasas destinadas al sector productivo se han
incrementado en una media de 0.4%. En lo concerniente a las tasas de los créditos de hogares,
gstas se mantuvieron en niveles similares a los del mes de febrero de 2022%, incrementandose
en una media de 0.06%.

LITIGIOS LEGALES

A la fecha de este informe, en la institucion no existen litigios materiales pendientes fuera del
giro normal de! negocio, que, de ser resueltos en forma adversa, pudiesen tener incidencia o
impacto significativos en la condicidn financiera de la entidad o de sus subsidiarias,

Financia Credit 5.A., esta sujeto bajo la supervisidn de la Superintendencia del Mercado de Valores
de la Repiblica de Panama por su calidad de emisor con varios programas de finandamiento que
fueron detallados en Descripcidn de fas Emisiones. Sin embargo, las financieras desde el 2016
por la Ley No. 23 del 2015 son sujetos regulados por la Superintendencia de Bancos en materia
de prevencién de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la
proliferacion de armas de destruccién masiva.

SANCIONES ADMINISTRATIVAS

A la fecha de este informe, la institucidn no mantiene sanciones administrativas impuestas por
los organismos de control y supervision, ni ha sido objeto de sanciones por parte de la Bolsa de
Valores de Panama, 5.A.

Posicion de Negocio

Financia Credit 5.A., es una empresa financiera legalmente constituida en la Repdblica de Panama
el 19 de julio de 2006 y debidamente autorizada por el Ministerio de Comercio e Industria. Cuenta
con 10 empresas filiales en El Salvador, Guatemala, Honduras, Costa Rica y México.

Financia Credit S.A., es una financiera que se diferencia por ser una Fintech; es dedr, una
empresa que posee una mezcla entre financiamiento y el uso de la tecnologia. Para esto cuenta
con alianzas estratégicas con entidades financieras, medios de pagos y cadena de negocios,

Las compafiias filiales de Financia Credit S.A., son:

Wersatec Guatemala 5.4,
Versatec Honduras S.A.
Wersatec El Salvador 5.4,
Wersatec Panama S.A.

a & & @

5 https:/fwww.superbancos.go b.pa/documentos/financiera_y_estadistica/estudios/IAB/IAB-0223, pdf
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Versatec Processing de Mexico 5.4,
Medios de Pago FC Costa Rica 5.A.
Medios de Pago FC Guatemala 5.A.
Financia Credit E| Salvador S.A. de C.V.
SV Payment Solutions S.A. México

& & & B B

FC planea expandirse territorialmente fuera del drea de Centro América principalmente hacia el
Caribe y Sur América, utilizando como estrategia de entrada las fortalezas adguiridas de |a Filial
Versatec, que ha realizado importantes inversiones para fortalecer sus sistemas de Emision,
Adquirencia, Switcheo y Autorizacion de transacciones de marcas privadas e internacionales como
VISA. Ademas, FC incorpord medios digitales desarrollados por VERSATEC, a sus distintos
productos tales como Flota, lo que facilita la administracion, operacion y control desde el celular
para los usuarios.

Modelo de Negocio

Financia Credit 5.A., se dedica al procesamiento de transaccones electrdnicas a otras empresas
financieras, de telefonia v comerciales, mediante una amplia gama de productos financieros
respaldados en |a tecnologia a través de una empresa relacionada, VERSATEC.

Su mision es "offecer senvicios financieros de base tecnoldgica, innovadores y diferenciados, que
pofencien de manera efectiva fas refaciones enlfre los participantes de cadenas de negocios, desde
los proveedores hasta ef consumidor final ™

Para alcanzar sus objetivos estratégicos, Finandia Credits 5.4, tiene lineas de productos altamente
diversificadas que son:

= Versatec FLOTA - Flota vehicular

= Emisién de tarjetas de crédito empresariales de marca internacional: Visa y MasterCARD
= ProfitPRO

= Planilla en linea (tarjeta de crédito con descuento directo)

= GP5: servicio de geolocalizacion coma valor agregado v venta cruzada

= Creditos convencionales: lineas de crédito o préstamos directos para capital de trabajo

Esta diversidad de productos, le ha permitido a Financia Credit 5.A., contar con 589 clientes hasta
marzo 2023, mientras que en diciembre se registraron 150 clientes nuevos y 41 dlientes nuevos
en marzo 2023, Lo que demuestra un crecimiento sostenido en su cartera de clientes,

De acuerdo al informe de resultados integrales de Financia Credit, la cartera de préstamos
convencionales ha generado ingresos por un total de USD 1.04 millones, el portafolio de cartera
de tarjetas al cierre del primer trimestre fue de USD 4.0 millones lo que representa un crecimientao
del 25.63% con respecto a diciembre 2022, lo que ha permitido generar ingresos por USD 888
mil ddlares, el producto Versatec Flota a nivel regional para el corte del primer trimestre 2023,
sigue su credmiento de consumos a un promedio de USD 6.3 millones mensuales, generando
ingresos por hasta USD. 659 mil, que representa un crecimiento comparado con el mismo periodo
del afio anterior de 12.38%, El producto GPS, al 31 de marzo de 2023 ha instalado 2,406 unidades
generando ingresos por USD, 80.3 miles.

Estructura Accionaria

Tabla Mo. 4. Accionistas
Accionista Participacion Accionaria

Finance Development Holding 5.A. (FOH) '

Fuente: Financia Credit 5.A
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Tal como se observa en la tabla No. 4, Finance Development Holding es propietaria del 100% de
las acciones de Financia Credit 5.A. tanto en Panama como sus filiales y también de la compafiia
relacionada Versatile Techonology Inc tanto en Panama como sus filiales, A su vez, la compafila
Target Overseas Inc, es propietaria del 95.51% de las acciones de Finance Development Holding
5.A. Y finalmente, el Sr. Barney Vaughan es accionista con el 97% de las acciones de Target
Overseas Inc en Panama.

Gestion y Administracion

Financia Credit S.A., es parte del Grupo FC Medios de Pago | Versatec, posee un Cddigo de Buen
Gobierno Corporative dende el méximo drgano rector es |a Asamblea de Acdonistas, seguido por
Ia Junta Directiva que a su vez se compone del Consejo Ejecutivo que establece la estrategia, los
negocios, la gestion del resgo y el respectivo seguimiento.

Fara el cumplimiento de los fines pertinentes, la organizacion tiene compuesto 7 comités
referentes a: evaluacion y postulacidn de directores independientes y ejecutivos claves, riesgo
crediticio, administracidn de activos y pasivos, riesgo transaccional y seguridad de la informacicn,
gestion humana, comunicacion y mercadeo, y por lltimo auditorfa v cumplimiento,

Cada uno de estos comités posee su respectivo procedimiento y control interno, asi como un
gerente encargado por velar el fiel cumplimiento de las directrices establecidas.

En el area de Auditoria y Cumplimiento, se encuentra un Auditor Senior y el Oficial de
Cumplimiento.

En cuanto a la direccién de Financia Credit S.A., para el cargo de Presidente y Tesorero se cuenta
con el economista Barney Vaughan, quién cuenta con una amplia trayvectoria en el sector
empresarial y bancario. El Vicepresidente y Gerente de Pais Panama, estd bajo Ia direccidn del
Doctor Daniel Alvarado Ramirez.

El directorio estd compuesto por al menos 3 v no mas de 7 miembros. Los dignatarios son un
presidente, un secretario y un Tesorero. Financia Credit S.A. tiene 5 directores y solo uno de los
miembros, es mujer.

Finandia Credit 5.A. en total cuenta con 89 colaboradores en sus diversos paises tal como se
muestra n la tabla No. 5.

Tabla Mo. 5. Detalle de Calaboradores

No.
Colaboradores
Panama 47 53%
Guatemala 20 22%
Honduras 7 B8%
El Salvador 8 9%
Mexico 2 2%
Costa Rica 5 6%
Total 89 100%

Fuente: Financia Credit S.A

Adicionalmente, el ndmero de mujeres corresponde al 43% del total de colaboradores y 57% a
hombres, Asimismo, el 61% del total de colaboradores posee titulo de tercer nivel y el 17% son
de nivel posgrado. Esto demuestra una alineacién a una gobemanza equilibrada y en
cumplimiento con sus esténdares de gobierno corporativo. El pais con mas colaboradores es
Panama seguido de Guatemala, con funcionarios distribuidos por toda la region.

Por otra parte, a nivel gerencial Financia Credit 5.A., tiene dos vicepresidencias, la ejecutiva v la
regional; gerencias por pals, gerencia de crédito y recuperaciones, RRHH vy Administracidn,
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Auditoria y Cumplimienta, Finanzas y, Mercado, Imagen y Marca, De este nivel gerencial el 100%
cuenta con titulo de cuarto nivel {maestria v doctorada) v el 80% lo conforman hombres.

Del analisis del factor Gestidn y Administracion se desprende que Financia Credit S.A., cuenta con
los recursos y talentos suficientes para poder desarrollar su estrateqgia de negodio v continuar en
el objetive de posicionarse en Latinoamérica con sus productos estrella y los que estdn en
desarrollo.

Administracion del Riesgo

Financia Credit 5.A., tiene un Manual Integral de Gestidn Riesgos elaborado en abril 2019 y un
Manual de Plan de Continuidad de Negodios elaborado en agosto 2019,

Riesgo Operacional

Con el fin de evitar pérdidas financieras y de reputacidn, Financia Credit S.A., tiene establecido
un Mapa de Analisis de los posibles escenarios de impacto que van desde ausencia personal hasta
fallas del sistema tecnolégico. De acuerdo al PLAN DE TRABAJO ESTRATEGICO DE LA UNIDAD
DE AUDITORIA INTERNA con corte junio 2023, de las 15 actividades planificadas se han
gjecutado siete en los tiempos establecidos, hasta diciembre 2023 se implementaran las
siguientes 8 actividades.

Adicionalmente, Financia Credit S.A., tiene un Manual de Prevencidn de blangueo de capitales,
financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferacidn de armas de destruccidn
masiva, cuya evaluacion ditima fue con corte abril 2023.

Riesgo de Mercado

Al analizar los calces de plazos por fecha de vencimiento, al cierre de marzo 2023, existe una
brecha positiva en la banda menor a 180 dias, lo cual le permite a la institucién gestionar de
forma adecuada el cumplimiento de pago de sus obligaciones a corto plazo.

Financia Credit 5.A., cuenta con disponibilidades en linea de créditos aprobadas por diversas
instituciones tal como se muestra en la tabla No. &.

Tabla No. 6. Detalle de Fuentes de Financiamiento

Tipo de SO
Pais instrlflment Autorizado Moneda
o USD miles

PA | Préstamo decreciente 1.700,00 | Ddlares
PA | Linea de Crédito 3.000,00 | Ddlares
GT | Linea de Crédito 500,00 | Ddlares
GT | Linea de Crédito 26.000,00 | Quetzales
GT | Préstamo decreciente 8.000,00 | Quetzales

Fuente: Financia Credit 5.4,

En este contexto Financia Credit, 5, A, desde el tercer trimestre del 2022, se anticipd a la subida
de tasa y se renegociaron gran parte de las obligaciones con los inversionistas v tenedores de
bonos fijando tasa v ampliando el plazo de 24 a 60 meses. Ademds, con la obtencién de recursos
de la Development Finance Corporation (DFC), se cancelaron deudas mas onerosas por un
financiamiento a mas largo plazo y condiciones mejoradas.

Riesgo de Liquidez y Fondeo.

Financia Credit 5.A., no presenta un riesgo de liquidez en cuanto a excesiva concentracidn de sus
fuentes de finandamiento que son prestamos con instituciones financieras regionales e
internadonales, asi como financiamiento a través de instrumentos financieros del mercado de
valores panamefio.
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Tabla No. 7 Activos Liquidos
2020 2021 2022

2SR

Fondos Disponibles

mar-22
6.098,99

2.013,84| 6.671,87| 5.149.79
Fuente: Financia Credit 5.A.

4.745,83|

Por otra parte, los activos liquidos que se componen de la cuenta de efectivo e inversiones en
relacion con los activos totales son el 6.81% a marzo de 2023, tal como se muestra en la tabla a
continuacion:

Tabla No. 8A. Indicadores de Liquidez

Indicador 2020 2021 2022
1190% | 7,83%

14,18% | 9,25%

Activos Liquidos [ Activos Totales
Activos Liquidos / Pasivos Totales
Fuente. Financia Credit S.A.

10,43%
12,37%

Sin embargo, la calificadora cree relevante analizar la relacion activos liquidos a pasivos a corto
plazo, dado que la empresa recupera sus fondos (cuentas por cobrar) en menos de 30 dias.

Tabla No. 8B. Indicador de Liquidez Anuales
2021

Indicador 2022

Fondos disponibles /
Pasivos corto plazo

Fuente: Financia Credit S.A.

Liquidez (L)

Financia Credit 5.A., tiene conformado un comité de administracidn de activos y pasivos, con el
fin de mantener un equilibrio entre los activos liquidos y las fuentes de financiamiento.

Riesgo de Crédito

La empresa tiene un Manual de Credito y Recuperaciones elaborado en diciembre 2019 cuya
ultima actualizacidn fue en enero 2022, documento que contiene los lineamientos generales
aceptados por los drganos superiores de la organizacion en cuanto al crédito,

Una cartera por mas de 180 dias se considera recuperable y estaria categorizada como E. Para
la aprobacién del crédito se determinan 10 criterios para su respectiva evaluacién y aprobacidn,
tal como lo establece la normativa legal vigente de la Superintendencia de Bancos.

Estructura de la Cartera

A marzo 2023 la cartera total era de USD 45,57 millones, donde |a plaza mas representativa
{81%) corresponde a Panamé siguiéndole Guatemala con 10.6%. La relacidn se mantiene sin
variaciones significativas con respecto a afios anteriores, tal como se observa en la tabla Mo, 9

Tabla No. 2. Cartera por pais

Cartera por pais 2021 2022 mar-23

Panamd 25.90140| 78,2% 36.012,63] 82,2% 36.967,96| 81,1%
Guatemala 3.616,58| 10,9% 4.005,37] 9,1% 4.846,80| 10,6%
Costa Rica 1.247,19] 3.8% 1.404.14| 3.2% 1.502,19] 3,3%
El Salvador 698.86| 2.1% 760,780 1.7% 929,66 2,0%
Honduras 1.677,75| 5,1% 1.606.26] 3.7% 1.330,93| 2,9%

33.141,78

100%

43.789,17

Fuente. Fnandia Credit S.A.

100%

45.577,53
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Financia Credit 5.A., posee una cartera de clientas con calificacion A, en promedio el 99% de sus
clientes realizan sus pagos dentro de los primeros 30 dias. Por lo tanto, se puede apredar que la
empresa posee una cartera de clientes sana, lo que hace que la cantidad a provisionarse o la
perdida creditidia esperada (PCE) sea baja. Los activos productivos de Financia Credit S.A., se
mantienen oportunamente sanos debido al saneamiento y seguimiento por parte de sus directivos
con el fin de obtener los resultados esperados de acuerdo a sus politicas de crédito y sus manuales
de gestion de riesgos.

Tabla No. 10. Cartera por antigiiedad

L

Cartera por
Antiguedad

24.32950 100,00% 33,141 78 100,00% 43.789,17 100,00% 45.577,53 100,00%
Fuente. Financia Credit 5.A.

Una parte de la cartera de Financia Credit S.A., es endosada como parte del Fideicomiso de
Garantia irrevocable que respaldan las emisiones de obligaciones en circulacion.

Riesgo Cambiario

Para mitigar el riesgo cambiario, la entidad suscribid contratos de linea de créditos en moneda
local de los paises donde la cartera no se encuentra indexadas, Este proceso inicié en Guatemala,
donde se mantiene fondos locales por USD 3.5 millones en linea aprobadas y préstamos
concedidos para capital de trabajo.

Mo existe riesgo de transferencia toda vez que no hay restricciones en la compra y venta de
divisas en los paises donde Financia Credit S.A. tiene créditos.

La cartera mayormente se encuentra en Panamd, véase tabla Mo. 9, por Io gue la moneda
principal para las diversas transacciones es el ddlar de Estados Unidos de América.

Posicidn Financiera

Para el analisis financiero se utilizd balances auditados de los afios 2020 y 2021 por la firma
Achurra, Navarro & Asodados, los estados financieros auditados del 2022 por la firma Crowe
Panama; asi como balances intermos de marzo 2022 v marzo 2023, Los estados financieros son
preparados en conformidad con las Normas Internaciconales de Informacion Financiera (NIIF).

Indicadores Financieros Claves

Tabla 11. Indicadores Financieros Claves

Indicador

Solvencia (C) Total Patrimonio / Activos |, 4g0, 20,06% | 19,13%
Ponderadas
(SRR e POl /\ctivo Productivo / Pasivo | o) ¢aq, 80,03% | 105,85%
con costo corto plazo
= Gastos de Operacidn / g &
Eficiencia (M) B argen Neto Financiero 66,9% B5,7% 72,1%
ROE (E) Utilidad Neta / Patrimonic 7,65% 8,80% 8,52%
Liguidez (1) Fandos disponinies ; 12,4% 47,4% 29,5%
Pasivos corto plazo

Fuente: Financia Credit 5.A.
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De acuerdo a la metodologia de evaluacidn de Summaratings S.A., con respecto a los indicadores
financieros claves en concordancia al modelo CAMEL: solvencia, calidad de activos, eficiencia,
rentabilidad v liquidez. Se procede a evaluar el comportamiento a traves del tiempo de los
Indicadores Financieros Claves de Fnancia Credit 5.A.

Con respecto a la evolucidn del Indicador de Solvencia, tal como se observa en la Tabla 11, no
existe cambios significativos por lo que se conduye una tendencia estable, Mientras que el
indicador de Calidad de Activos muestra una tendencia creciente, a diciembre 2022 el resultado
fue de 105% |o cual se valora positivamente.

Por otro lado, se evalla la Eficiencia Operativa en funcidn del ratio el gasto de operadidn en
relacién al margen neto finandero observdndose un ligero incremento entre los afios de la
muestra. Con respacto a la evolucién de la Rentabilidad, mediad por el indicador del ROE, se
observa una tendencia estable en los afos de la muestra.

Finalmente, la Liguidez, medida como Fondos Disponibles versus Pasivo con Costo a Corto Plazo,
en e caso de Financia Credit, en la muestra observada, se ha verificado que han existido
contrataciones y liquidaciones de fuentes de finandiamiento, es decir, incrementos y reducciones
de pasivos con costo, dando como resultado que el indicador decrezca, aungue se reduce en
menor medida gue Ios activos liquidos (tabla 84),

Estructura del Activo

Tal comao se observa en el Anexo A. Los activos totales a marzo 2023 fueron de USD 69.67
millones. La cuenta principal de los activos a marzo 2023 corresponde a la cartera de préstamas,
B4.84% del total de activos. Registrando un crecimiento sostenido con respecto a los afios
anteriores. La siguiente cuenta representativa es Efectivo con el 6.5% vy otras cuentas por cobrar
diversas, 5.98%.

Es importante mencionar que [as inversiones que mantiens Financia Credit S.A., corresponden a
fondos de inversidn en El Salvador v en Panama, acciones de una institucion de Nicaragua y unos
titulos de propiedad en la Bolsa Nacional de Costa Rica.

Por otra parte, los titulos valores por cobrar corresponden a Certificados fiduciarios a dos afios
plazo qua generan una tasa de interés anual equivalente a 6.5% debidamente garantizados con
bienes inmuebles y acciones.

Adicionalmente, es relevante mencionar que las adquisiciones en activos intangibles, que a marzo
2023 representan el 3.29% del total activos, contribuyen en la generacidn de ingresas no
financieros,

Estructura del Pasivo

Los pasivos totales a marzo 2023 fueron de USD 59.06 millones. La cuenta principal en los Pasivos
corresponde a la Emisiones de Obligaciones gque son: Valores Comerciales Megociables (VCN) y
Bonos Corporativos; representando el 38.24% a marzo 2023, mostrando una tendencia creciente
poco significativa, Asimisma, la cuenta Préstamos por Pagar, representa el 20.97% del total de
activos a marzo 2023. Las principales fuentes de fondeo de Financia Credit 5.A., son los
financiamientos provenientes de instituciones financieras regionales e internacionales, a marzo
2023 ambas cuentas equivalen a USD 41.25 millones.
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Tabla 12. Indicadores de Endeudamiento
Indicadores Claves 2020 2021 2022

Deuda CP & LP / Patrimonio Neta 3,56 5,72 511
Total Activo / Total Patrimonio 4,98 6,22 6,52
Deuda CP & LP / Ebitda 20,40 27,94 25,12
Deuda CP / Ehitda 12,92 9,57 10,72
Ebitda / Gasto Finandero 0,59 0,45 0,40

Fuente: Financia Credit S.A.

Los indicadores que se muestran en la Tabla 12, demuestran ciertas debilidades del emisor en
cuanto al endeudamiento, Un indicador Deuda Corto Plazo [ Ebitda presenta niveles altos; sin
embargo, la entidad tiene una capacidad elevada de generar efectivo v acudir a las fuentes de
financiamiento bancarias y del mercado de valores, llegando incluso a tener excesos de liguidez
que son utilizados a veces para redimir por anticipado algunas obligaciones.

Estructura del Patrimonio

El Patrimonio compuesto por el capital pagado, aportes futuras capitalizaciones y utilidades
retenidas suman USD 10,61 millones e implica una variacidn positiva con respecto a marzo 2022
de 15.88%. Financia Credit 5.A., tiene una politica de no distribucion de dividendos por lo que
las utilidades retenidas de USD 2.5 millones en el 2022 forman parte del nuevo capital pagado
en acciones de la empresa, que a marzo 2023 equivalen a USD 7.89 millones, un incremento del
12.7% con respecto a didembre 2022, La solidez patrimonial que tiene Financla Credit 5.A., es
consistente en el tiempo. La relacidn del pasivo con el patrimonio es de 5.56 veces a marzo 2023,
manteniendo la misma relacidn durante los dltimos dos afios.

Resaltamos que Financia Credit 5.A., de acuerdo a la Ley No. 42 de la Repiblica de Panama,
como financiera debe posser un capital minimo reguerido de USD 500,000,

Resultados Financieros

Los ingresos Financieros a marzo 2023 fueron de USD 2,03 millones representando el 65.46%
del total de ingresos. Por otra parte, los ingresos no financieros provenientes de membresias,
adquirencias y GPS fueron de USD 636,8 miles. Los ingresos no financieros por productos de
procesamiento que son: SVEmisor, VSystem, VersaFuel, VersaMovil y Versatec Proteus Profit, han
aumentado significativamente hasta llegar a USD 378.6 mil en marzo 2023,

Los gastos generales y administrativos han mantenido la misma relacién promedio con los
ingresos totales de 35%.

El margen neto financiero a marzo 2023 fue de USD 1.43 millones, creciendo en 265 con respecto
a marzo 2022, como se puede observar en el Anexo B, Por otra parte, la Utilidad Neta a marzo
2023 fue de USD 146 mil v representd el 1.72% del total de ingresos.

Para este 2023, se tiene presupuestado alcanzar Utilidades Neta por el arden de USD 1.0 milldn
después de impuestos, sin considerar la operacidn de México que depende de los permisos y
licencias, Se proyectan USD 13,49 millonas de ingresos y USD 12.2 millones en Costos v Gastos.
En cuanto al valor de las acciones preferenres, el precio a junio 2023 corresponde a:

Tabla No. 13. Valor de las Acciones Preferentes

MNo. acciones Valor Accion Utilidad x Accidn Rendimiento
B,-",l.q_l.'._l!:],ﬂﬂ B/.1.250.000,00 ! Bf.136,68 13,67%

Fuente: Financia Credit 5.A.
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Garantias de los Bonos Corporativos

Segun el dltimo reporte de la fiduciaria Central Fidudiaria S.A., el patrimonio administrado para
el programa de bonos corporativos de USD 15 millones, tiene un valor al 31 de marzo de 2023
de siete millones doscientos setenta y tres mil veintiocho ddlares con cuarenta y cuatro
centésimos (USD 7,273,028.44).

Con respecto al programa de Bonos Corporativos hasta por un valor nominal de USD 35 millones,
el patrimonio administrado hasta el 31 de marzo de 2023, corresponde a dieciocho millones dento
ochenta v ocho mil dento cuarenta v seis dolares con cincuenta y cuatro centésimos (USD
18,188,146.54)

Con lo antes expuesto, Financia Credit 5.A., cumple con la cobertura del 100% en concordancia
con lo indicado en el Prospecto Informativo de ambos programas de bonos corporativos,

Indicadores Financieros Adicionales

Tabla No. 14. Indicadores Financieros Adicionales

Indicador Calculo

Intermediacion Cartera Comiente / Pasivos o o

Financiera corto plazo i 2 e

Cobertura RYouIEones | Carots 446,44% 93,41% | 93,28%
Morosa

Morosidad Cartera Morosa [/ Cartera 0,49% 0,75% 1,05%
Total

ROA Utilidad Meta / Activo 1,54% 1,41% 1,31%

Fuente: Financia Credit 5.A

AN

Econ, Federico Bocca Ruiz, PhD.
Gerente General
fhocca@summaratings.com

25 agosto 2023
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Anexo A: Estado de Situacion Financiera
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Anexo B: Estado de Resultados
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Anexo C: Matriz de Calificacion - Institucion

A.  Enmtomo Opemativo

B. Posicidn de Negodo e

C. Gestion y Administracion | ﬂﬂ?&?ﬁiﬂ 2,25

D. Administracion del Riesgo: I 108 g

Calidad de Riesgos | i’

0. Administracion del Riesgo: Anlisis

Cantidad de Rissgo Cuantitativo G050 8,00 BEE
E. Posicidn Fnandera L2

La institucin es fuerte, tene un sdlido record finandiero v es bien redbida en sus
mercados naturales de dinero. Es posible que existan algunos aspectos débiles,
) pero es de esperarse gue csalquier desviacion con respects a los niveles histdricos
DEFINICION de desempefio de la entidad sea limitada y que se superara rapidamente. La
probabilidad de que se presanten problemas significativos es muy baja, aunque da
todas medos ligeraments mas alta gue en el caso de las institudionss con mayor
calificacion.

Propiedad Exclusiva: Calificadora de Riesgos Summaratings S.A.

Categoria

AAA La situacidn de la institucidn finandera es muy fuerte ¥ Sene una sobresalente trayectoria de rentabilidad, o cusl se refleja en una
excelente reputacidn en el media, muy buen accesa a sus mercados naturales de dinere v claras perspectivas de estabilidad. Si existe debilidad
o wulnerabilidad en algin aspects de las actividades de |a institucion, £sta se mitiga enteraments con las fortalezas de la organizaddn,

A/ La institucidn es muy sdlida finanderamsnte, tiene buenos antecedent=s de desempenio v no parece kener aspectos débiles gue se
destaquen. Su perfil gereral de riesgo, aundgue bajo, no o5 tan fevorable come & de las instituciones que se encuentran en la catsgoria mas
&t de calificacidn,

A La institucion es fuerts, tiene un sdlide record financiero v es bien recibida en sus mercados naturales de dinero. Bs posible que
existan algunos aspectas &éhiles, pero es de esperarse que cualquler desviadidn con respecto a kos niveles histdricos de desempetio de la entidad
s limftada v que se superard rpidamente, La probabilidad de que s= presenten problermas significatives es muy beje, sunque de todos modos
ligeramente mas aita que en el caso de las insttuciones con mayor calificacidn,

EBE Sz considera que daramenite estz institucidn tiens busn crédito, Aungue san evidentes algunos obstculos mencres, estos no son
serios v/o son perfectamente manejables & corto plazo.

EB La institucion goza de un buen crédito en ol mercado, sin deficiencias serias, aungue |as ciffas financieras revelan par lo menas un
area fundamental de preccupackin que le implde obtener una calificackin mayoe. Es posible que |z entidad haya experimentado un pericdo de
dificulmdes reciantemente, pero no 5= espara que esas preslonss perduren & largo plazo. La capacidad de la institucicn para afrontar imprevistos,
sin embargo, & menar gue la de organizecionss con mejores anbecadentes operativas,

E Aunque esta escala todavia se considera coma orddite aceptable, la institucidn tiens algunas deficiencias significativas, Su capaddad
para mansjar un mayor deteriorn esta por debajo da la de instituciones con mejor calificesian,
ccc Las dfras financieras de la InsHtucldn sugieren obvias defidendas, mury probablements relacionadzas con la calidad de los activos yio

de una mala estructuracidn del balance. Hacl & futuro existe un considerable nivel de incertidumbre sobre la capacidad de la institucidn de
FRCLIperarse,

cc Las cifras financleras de lz Institucldn sugieren obvias defidendas, muy probablements relaclonadas con la calidad de los actives /o
d= una mala estructuraciin del balance. Haclz el futurn existe un alto nivel de Incertidumbre sobre la capacidad de lz instituddn de recuperarse.
c Las difras finanderas de |z instituddn sugieren obvias v serias deficiencias, muy probablements relacionadas con la calidad de los

activas vo de una mala estructuradén de! balance, Hacla el future exlste un muy alto nivel de incartidumbre sobre la capaddad de la institudén
da recupararse,

D La institucidn =2 encuentra en incumplimientos nomativos v finandercs. Tiene obvias v sarias deficiendas de fandes o de liquidez,
La Institucidn afronta problemas muy serios v por lo tante existe duda sobee si podrd continuar siendo viable sin alguna forma d= ayuda extemna,
o de otra naturaleza,

(]
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Anexo D: Matriz de Calificacién — Emisién Corto Plazo

A, Enmtormo Operativo

T 2 Anilisis
B. Posicidn del Emisor y Garante Cualitativa 10% 2,75 Al
C. Gobierno Corporativo & Gestion 10% 2,25 Al
D,  Estructura Rnanciera Andlisis S0% 7,00 B
E. Liquidez y Recuper=cién Financiers | Cuantitativa 10%

Un deuder calificada came "4-3" exhibe una capacidad enddgena adecuzda para |
cumplir con sus compromisos finanderos. Sin embargo, las condiciones

econdmicas adversas o las drcunstancias cambiantes tienen mas probabilidades |
de debilitar la capacidad del deuder para cumplir con sus compromisas

financieros. Las condiciones externas se convierten &n un tama relevante agui,

Propiedad Exclusiva: Calificadora de Riesgos Summaratings 5.A.

Categoria

Al Un deudor calificedo coma "A-1% muestra una fuerte capacidad para eumplir con sus compromisos financieros, EstS
dasificada en [a categoria mds alta por CRSR Ratings. Dentro de esta categoria, dertos deudores se designan can un signa
mas (4). Esta indica que la capaddad del deudor para cumpliv con sus compromises finandiercs es muy fuerte,

AZ Un deudor calificade coma "8-2", aungue pertensce al fuerte nivel de capacidad de page de la deuda, puede ser
algo mas susceptible 2 diertos efectos adverses de los cambios en las condidianes econdmicas esperadas. Sin embargo, |2
capacidad del deudar para eumplir con sus compromizas financieros se considera muy satisfactorna.

A3 Un deuder calificads come “A-37 exhibe una capacidad enddgena adecuada para eumplir con sus compromiscs
finanderos. 5in embargo, las condiciones econdmicas adversas o las circunstancias cambiantes tienen mas probabilidades de
debilitar la capaddad del deudor pare cumplir con sus compromisas financieras. Las condidones externas se convierten en un
tarma relevante agui.

B Se considers gue un deudor calificedo come "B” tizne vulnerabilidades significativas ante un entomoe cambiante. A
pesar de |z capacidad actuz| del deuder para cumplir can sus eompromises financieros, el pago oporiune y completo de los
mismas enfrenta importzntes incertidumbras en curso

C Un deuder calificade come "C" tiene actualmente mas probabilidades de no tener un rendimienta inferor v, por 1o
tanto, sigus siendo muy dependiente de las condidones comesciales, financleras v econdmicas favorsbles para cumplir
plenamente sus compramisos financienos,

D Un deudar calificado come "0 ha fallado o estd 3 punto de ho pagar uno o mas de sus compromisos finanderos
(calificados o no clificados)

o
f
T
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Anexo E: Matriz de Calificacién — Emisién Largo Plazo

A, Entorno Operstivo AR
P ; Andlisis

B. Posicion del Emisor v Garants Cualitativo 10% 2,75 Ann,

C. Gobiemo Corporativo & Gestion 10% 2,25 ARS,

D. Estructura Fnanciera Analisis 500G 8,00 EEBE

E. Liquidez v Recuperacién Finandera | Cuantitativa 10%

Un deudor calificado come "A" tiene una capacidad bastante fuerte para cumplir

DEFINICION £on sus compromisos finanderas, pero es algo mas susceptibla a |::|5 efactas

adversos de los cambios en las drounstandas y condidones economicas en
comparadin cen los deudores en |las categorias mejor calificadas.

Propiedad Exclusiva: Calificadora de Riesgos Summaratings S.A.

Categoria

AAA  Un deudor calificado con “AAA" tiene |a calificacidn crediticia de emisor mas alta posible asignada por
CRSR. Mo solo tiens la capacidad de mostrar una capacidad extremadamente fuerte para cumplic con sus
compromisos financieros, sino gque también se beneficia de un conjunte completo de circunstancias que
realmente convierten |a posibilidad de incurnplimiento de crédito en un evento estrictamente remoto

A Un deudor calificado como "aA" también tiene una capacidad muy fuerte para cumplic con sus
compromisos financieros. Difiere de los deudores mejor calificados en un grade muy peguefio.

A Un deudor calificado como "A" tiene una capacidad bastante fuerte para cumplic con suUs compromisos
finandieros, pero es alge mas susceptible a los efectos adversos de los cambios en las circunstancias y
condiciones econdmicas en comparacion con los deudores en las categonias mejor calificadas.

BBE  Un deudor calificado como "BBB" exhibe una capacidad adecuada pare cumplir con sus compromisos
finanderos. Sin embargo, las condiciones econdmicas adversas o |as circunstancias gue cambian repentinaments
tienen mas probabilidades de conducir 2 una capacidad debilitada para gue el deudor cumpla con sus
compromisos financieros.

BB Un deudor calificade como "BB" exhibe una capacidad justa para cumplir con sus obligaciones
financieras. Sin embargo, enfrenta grandes incertidumbres continuas © exposicion a condiciones comerdiales,
financieras o econdmicas adversas, lo que podria conducir a un deterioro imprevisto de la capacidad del deudor
para cumplir con sus compromisos financieros.

B Un deudor calificado con "B" es mas vulnerable que los deudores con calificacion “BB", en el sentido
de que su capacidad para cumplic con sus compromisos financieros puede, en condiciones comerdales,
finandieras o econdmicas adversas, muy probablemente perjudicar dicha capacidad o incluso la voluntad de
pagar los servicios de las deudas.

CCC  Undeudor calificado como "COC" es actualmente muy vulnerable v, por lo anto, depende estriciamente
de condiciones comerciales, financieras vy econémicas favorables para cumplic con sus compromisos financieros.

CcC Un deudor calificade como "CC" es altamente vulnerable a no poder cumplic con obligaciones futuras,
aunque no musestra retrasos en los pagos en la actualidad,
cC Un deuder enfrenta un inminente incumplimients de sus compromisos pactados. Un procedimiznto de

reestructuracion de |a deuda puede estar en marcha, ya sea por iniciativa propia de |os acreedores o mediant=
una ordenanza judicial,
D Se asigna una calificacidn D" cuando el deudor se encuentra actualmentes en incumplimiento.
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