MiFinanciera

Panama, 15 de marzo de 2024

Sefiores
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad.-

Ref.: Notificacion de Hecho de Importancia
Estimados sefiores:

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 4 del Acuerdo N0.3-2008, Texto Unico de 31 de
marzo de 2008 y el Acuerdo No.3-2017, de 05 de abril de 2017, que modifica el Acuerdo No.2-2010,
emitido por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y conforme al convenio suscrito
con la Bolsa de Valores de Panama {BVP) LatinClear, en relacién a eventos que constituyen hechos
de importancia; les notificamos que el pasado lunes 11 de marzo de 2024, la empresa calificadora
Pacific Credit Rating (PCR), nos hizo entrega formal del informe de Calificacién de Riesgo con fecha
del 30 de junio de 2023, ratificando la calificacion de ia siguiente manera:

“pa3+” para el Programa de Valores Comerciales Negociables Rotativos.
“paBBB-“ para el Programa de Bonos Corporativos Rotativos.
Con Perspectiva de Estable de MiFinanciera.

Anexamos el informe emitido por Pacific Credit Rating (PCR) en donde se confirma la mejora a
Perspectiva Estable en la calificacion arriba descrita, adicional se coloca como referencia el resultado
del informe anterior a diciembre 2022:

“pa3+” para el Programa de Valores Comerciales Negociables Rotativos.

“paBBB-“ para el Programa de Bonos Corporativos Rotativos.
Con Perspectiva Negativa de MiFinanciera.

5in otro particular por el momento,

Gerente de FinanzaS CFO y
Gerente Encargado de la Empresa

c.c. Sandra Villarroel / Gerente de Legal y Cumplimiento

Casa Matriz Calle 50, Plaza 50, Ciudad de Panama T. (507) 278-9000 / www.mifinanciera.net / Apdo. 0832-1174W.T.C.
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Significado de la calificacién

Valores Comerciales Negociables. Categoria 3. La liquidez satisfactoria y otros factores de proteccidon hacen que el
valor sea calificado como inversién aceptable. Se espera el pago cportuno, sin embargo, los factores de riesgo son
mayores y sujetos a variaciones.
Bonos Corporativos. Categoria BBB. Los factores de proteccion al riesgo son razonables, suficientes para una inversién
aceptable. Existe una variabilidad considerable en el riesgo durante los ciclos econdmicos, lo que pudiera provocar
fluctuaciones en su Calificacion.

Con el proposito de diferenciar fas cafificaciones domesticas de las infemacionales, se ha agregado una (PA) a la calificacion para indicar que se refiere sdlo
a emisores/emisiones de cardcter domestico a efectuarse en el mercado panamefio. Estas categonz aciones podran ser complementadas $i correspondiese,
mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respeclivamente la clasificacion alcanzada enlre las categorias AA y B.

La informacion empleada en la presente clasificacién proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos ia confiabitidad e integridad de la misma,
por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omisién por el uso de dicha informacidn, La clasificacion oforgada o emitida por PCR constituyen
una evaluacion sobre el iesgo involucrado y una opinion sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacion para comprar, vender o mantener
un valor, ni una garantia de pago dei mismo; ni estabifidad de su precio y puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente
clasificacion de niesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras aclividades de la Clasificadora.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de PCR (http./iwww.ratingspcr.comfinformes-pais.html), donde se puede consultar
adicionalmente documenios como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacién respecliva y las clasificaciones vigentes.

Racionalidad

En comité de calificaciéon de riesgo, PCR decidid mantener la calificacion de pa3+ al Programa de Valores Comerciales
Negociables Rotativos y eaBBB- al Programa de Bonos Corporativos Rotativos y modificar la perspectiva de
‘Negativa’ a ‘Estable’ de MiFinanciera, $.A. con informacion al 30 de junio de 2023. La calificacion se fundamenta en el
enfoque en créditos corporativos a PYMES con garantias hipotecarias, asi como la consolidacion de resultados con la
empresa adquirida que ha aumentado la cartera y mejorado la calidad crediticia. De esta forma, registra mas ingresos y
beneficios, aungue los indicadores de rentabilidad se reducen ligeramente en la comparacion interanual. Por daltimo, se
consideran las garantias sobre el programa de bonos y €l respaldo del Grupo Corporacién Microfinanciera Nacional, S.A.

Perspectiva
Estable
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Resumen Ejecutivo

La calificactdn de riesgo del Programa de Valores Comerciales Negociables Rotativos y del Programa de Bonos
Corporativos se basé en la evaluacién de los siguientes aspectos:

Aumento en la cartera como resultado de adquisicién de compania. A la fecha de analisis, se tiene una cartera
enfocada en préstamos corporativos a PYMES que presenta un aumento del 26.0% como resultado de consolidar la
cartera de la empresa adquirida. Esta cartera agregada cuenta con una mejor calidad, por lo que se obtiene una
recuperacion en el indicador de cartera vencida que se sitlia en 37.4%, sin embargo, este contintia presentando un valor
elevado, por lo que dependera de la capacidad para renegociar los préstamos en mayor riesgo, asi como de las estrategias
de cobro y validacion de garantias para alcanzar niveles de calidad que se consideren adecuados. Por su parte, se
reducen las provisiones debido a castigos realizados a los préstamos de mayor riesgo. Por lo que dependera del
seguimiento a las estrategias de cobro y la colocacién de nuevos créditos con una evaluacion de riesgo adecuada que
permita continuar con una operacién sostenible.

Disminucién en indicador de liquidez por redenciones de instrumentos de deuda. A la fecha de analisis,
MiFinanciera, 5.A. presenta una baja en sus disponibilidades como resultado de redenciones de instrumentos de deuda
¥ pagos a partes relacionadas, a pesar de haber obtenido un flujo operativo positivo por cobros de préstamas realizados.
Por su parte, aumentan las obligaciones financieras al consolidar a Ia empresa adquirida, de forma que se presenta una
disminucion en el indicador de liquidez que se situa en 3.4%. Por titimo, se presenta una brecha de liquidez positiva en
el corto plazo por los cobros de préstamos otorgados y se presenta un flujo negativo en el mediano plazo como resultado
de cancelar cbligaciones financieras, para terminar con una brecha acumulada positiva. Por lo que dependera de una
adecuada gestién de los cobros de la cartera para no incurrir en desbalances y hacer frente a sus obligaciones en los
plazos pactados.

Aumento del patrimonio por la consolidacion de la compaiiia adquirida. A la fecha de analisis, s& observa un
aumento en el patrimonio como resultado de consolidar ios estados financieros de |a compania adquirida y la acumulacién
de los beneficios obtenidos hasta la fecha. Este incremento es proporcionalmente superior al de los pasivos, por lo que
se reduce ligeramente el nivel de apalancamiento patrimonial que se sitia en 1.67 veces, lo que refleja que se ha
financiado principalmente de terceros, aunque es el comportamiento esperado por el tipo de negocio al que se dedica.
Por ultimo, se considera un capital en acciones sélido que demuestra el soporte de sus inversionistas. Se espera que la
adecuada gestién de sus préstamos permita generar resultados que fortalezcan el patrimonio de la Financiera debido a
que no se espera realizar pagos de dividendos en el corto plazo.

Decremento sostenido en la utilidad e indicadores de rentabilidad. Hasta la fecha de andlisis, la Financiera ha
obtenido mas beneficios en comparacién al periodo anterior como consecuencia de consolidar los resultados con la
compafiia adquirida, aunque se observan mas cobros de cartera que colocaciones, lo que podria impactar en los
resultados de proximos periodos. En cuanto al margen neto, este se sitoa en 25.15%, resultado que, historicamente, ha
sido superior al obtenido al final del periodo conforme se registran perdidas por deterioro, por lo que se prevé que se
ajuste durante el segundo semestre para aproximarse a los resultados obtenidos en periodos anteriores. Por dltimo, los
indicadores de rentabilidad anualizados ROA y ROE se sitian en 0.84% ¥ 2.25% respectivamente, presentando una ligera
disminucién debido a la consolidacion realizada con la empresa adquirida.

Garantias y respaldo de la emisién. Los Bonos Corporativos estan garantizados por un Fideicomiso de Garantia en
beneficio de los tenedores registrados, se espera que se mantenga una cobertura en todo momento de al menos el 110%
sobre el saldo total de capital de los Bonos emitidos y en circulacién. A la fecha de analisis, se tiene una cobertura de
1.32 veces sobre los bonos en circutacion entre los que se encuentra parte de la cartera de préstamos personales y
comerciales corrientes con garantia hipotecaria, derechos hipotecarios anticréticos y un aporte adicional en efectivo.
Cobertura sobre los gastos financieros ligeramente ajustada. En cuanto a las coberturas, a la fecha de andlisis se
registra una cobertura de EBITDA sobre gastos financieros de 1.82 veces que le permite hacer frente a sus gastos
financieros en el pericdo. Por su parte, las proyecciones de flujo reflejan una cobertura ajustada ligeramente por encima
de uno (1) que permitiran hacer frente a las obligaciones financteras, aunque se cuenta con paco margen ante variaciones
en los ingresos o egresos que afecten el EBITDA y con esto la capacidad de pago.

Factores Clave
Factores que podrian mejorar la calificacién:
*  Recuperacién de la cartera vencida con una adecuada capacidad de cobro y monetizacién de las garantias.
*  Mejora continua de la solvencia y niveles de liquidez.
*  Mayor colocacion de créditos que permita mejorar la rentabilidad.
Factores que pudieran desmejorar la calificacion:
e Incremento constante de los niveles de endeudamiento que limiten Iz solvencia.
* Aumento del riesgo crediticio de la cartera, asi como el deterioro de las provisiones y garantias asociadas.

Limitaciones y limitaciones potenciales a la calificacién

¢ Limitaciones encontradas: No se encontrd limitacion alguna en la informacion remitida.

* Limitaciones potenciales (Riesgos Previsibles): i} Que I0s elevados niveles de las tasas de interés de politica
monetaria incrementen el coso financiero del crédito, impactando en la colocacion de préstamos y afectando el
dinamismo de la economia. Aunado a los altos niveles de inflacion que puedan afectar la capacidad de pago
tanto de comercios como consumidores
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Metodologia utilizada

La opinidén confenida en el informe se ha basado en fa aplicacién de la metodologia para Calificacion de Riesgo de
instrumentos de Deuda de Corto, Mediano ¥ Largo Plazo, Acciones Preferentes ¥ Emisores con fecha 09 de noviembre
de 2017,

Informacién utilizada para la calificacién

Informacién financiera: Estados Financieros al 30 de junio de 2023 y 2022.

Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera, concentracion, garantias y detalle de cartera vencida,
Riesgo de Mercado: Detalle de Inversiones y Disponibilidades.

Riesgo de Liquidez: Estructura de financiamiento y detalle de emisiones.

Riesgo de Solvencia: Reporte de capitalizaciones y solvencia.

Riesgo Operativo: Informe Prevencitn Blangueo de Capitales

Emisidn: Prospecto Informativo y Proyecciones financieras de 2023 a 2025

Hechos de Importancia

*  El 9 de marzo de 2023 el sistema informatico recibié un ciberataque, sin embargo, la répida respuesta evito que se
extrajera informacién de la base de datos por parte de terceros. Se presentd una denuncia a las autoridades
correspondientes

+ El 3 de marzo de 2023 la sociedad MiFinanciera S.A. adquirié el 100% de las acciones de Rapiprestamos S.A.,
empresa financiera que solia ser propiedad 100% de Corporacion Microfinanciera Nacional S.A., quien, a su vez, es
el inico accionista de MiFinanciera S.A. La transaccion se realizé mediante &l traslado de accicnes, no hubo traslado
de efectivo

Contexto Econémico

Segun proyecciones del Banco Mundial, se espera que la economia panamefa crezca un 5.7% en el 2023 y un 5.8% en
el 2024, demostrando la continua recuperacién posterior a la pandemia como resultade de un eficiente esquema de
vacunacion y las inversiones realizadas, asi como el incremento en las exportaciones que presentan una variacién
interanual al primer semestre de 2023 de 4.4%. El crecimiento se vera impulsado por el sector de servicios, encabezado
por el comercio mayorista y minorista, asi como servicios de transporte, almacenamiento y comunicaciones.
Adicionalmente, se observa un buen desempefio en los sectores de construccion, industria manufacturera y mineria.

Segun la ultima informacién publicada por el INEC, en las cifras estimadas al cierre de 2022 las actividades econémicas
que mas contribuyen al PIB son actividades de comercio al por menor y por mayor (19.8%), seguido de actividades de
construccion (13.2%); transporte, almacenamiento y correo (11.4%) y actividades financieras y de seguros {6.3%). En
cuanto a las actividades que mayores incrementos presentan estan el comercio al pormenor y por mayor, y la reparacion
de vehiculos de motor y motocicletas por BY. 2,031.5 millones {+16.3%); construccion por B/. 1,500.7 millones (+18.5%)
la cual fue de las mas afectadas por la pandemia: y transporte, almacenamiento y correo por BY. 1,007.5 millones (+13.7%).
En general, se observa como la mayoria de las actividades ha incrementado, [o que contribuye a un crecimiento del PIB
que se aproxima al 10.8% con respecto al periodo anterior.

Panama presenta varios retos entre los que destacan la baja escolaridad y la elevada tasa de desigualdad y pobreza que
se espera que disminuya hasta el 2025 conforme se recuperan los mercados laborales. Asimismo, el periodo 2022 cerré
con una tasa de desempleo de 9.9% que adn se presenta rezagada con respecto a periodos previos a la pandemia. Por
su parte, la inflacion se aproxima a 3.3% en el 2023, siendo una de las m4s bajas de la regién y afectando principalmente
a los hogares mas vulnerables, aunque con un impacto moderado.

En cuanto al desempeiio del sector bancario, se presenta un incremento interanual al primer semestre de 2023 en los
creditos de consumo de 5.3%, destacando I variacién de los créditos para construccion de 1.2%, siendo positiva por
primera vez desde el 2018. Adicionalmente, los activos crecieron a un ritmo interanual de 4.1% mientras los depdsitos
incrementan en 2.1%. En cuanto a las utilidades acumuladas, se observa una considerable alza interanual de 51.2%
debido a la evolucion del margen financiero, el crecimiento sostenido de Ia cartera de creditos y la reduccién de las
provisiones conforme se reducen los riesgos derivados de la pandemia. Por Ultimo, se observan tasas activas para tarjeta
de crédito en niveles maximos histdricos con un promedio de 20.7% a junio 2023, mientras que las tasas para préstamos
personales, auto y vivienda han venide incrementande desde el periodo anterior,

Asi mismo, el cambio en la politica monetaria de Estados Unidos causé que la reserva federal (FED) tomara medidas
para controlar la inflacién, un efecto observado en la mayoria de los bancos centrales de la region latinoamericana y el
caribe, lo que llevé a un aumento de las tasas de interés a un ritmo mayor al cbservado en la ultima década. De este
modo, la reserva federal comenzo el afio 2022 con tasas de interés de 0.25% y, ajulio de 2023, estas ascienden a 5.50%
siendo la tasa de interés mas alta que se ha visto desde el 2008. Se espera que las tasas se mantengan elevadas hasta
el aflo 2024, Es importante destacar que estas variaciones pueden afectar el dinamismo en el sector econémico,
dificultando el acceso a crédito para personas y empresas, asi como reducir las actividades de inversion y la generacion
de empleo, moderando el desemperio de {a economia.

El canal de Panama ha sido un punto de comercio internacianal importante que contribuye significativamente al PIB
panamefio, y se observa un incremento en los tiempos de espera por la mayor demanda conforme se aproxima el fin de
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afio, aunado a la sequia que ha afectado el pais y que se ha visto acrecentada por el fenémeno “El Nifio”, registrando
entre un 30-50% menos lluvias que el promedio. Como medida para controlar esta situacion, se ha reducido el nimero
de barcos que pueden pasar por dia, lo que tendra un impacto en los ingresos que se estima caeran en unos US$ 200
millones Por ditimo, el incremento en los tiempos de espera y la exploracion de nuevas rutas se traducen en mayores
costos que se frasladan al consumidor final pudiendo agregar mas presiones a los precios.

De esta forma, se observa que la economia panamefia mantiene proyecciones de crecimiento adecuadas, destacando la
recuperacion en el sector de servicios y comercio al par mayor y por menor. Ademas, presenta una inflaciéon moderada
en comparacion a la regién producto de mantener un tipo de cambio estable con el délar estadounidense. Por ultimo, se
podrian presentar retos por la sequia que ha afectado el canal de Panams ¥ comunidades locales, asi como las elevadas
tasas de politica monetaria que podrian afectar el dinamismo econémico.

Panorama Internacional

Segun las Perspectivas econbmicas mundiales del Banco Mundial, en su edicién mas reciente a junio de 2023, se
pronostica una desaceleracion del crecimiento global desde 3.1% en 2022 hasta 2.1% en 2023, producto de la alta
inflacion, politicas monetarias restrictivas y condiciones crediticias mas limitadas; mientras que para 2024 se prevé una
ligera recuperacion, alcanzando una tasa de crecimiento de 2.4%. Se estima un crecimiento en la region de Asia oriental
y el Pacifico a medida que China avance en la reapertura econdmica y genere una recuperacion y mejores perspectivas
de crecimiento en otras economias. Por otra parte, se espera un crecimiento moderado en las otras regiones debido a la
escasa demanda externa, las severas condiciones financieras mundiales y la inflacién, que frenaran la actividad
econémica

En 2022, la inflacién presioné a la mayoria de las economias del mundo, donde la mediana de la inflacién global supero
el 9% en la segunda mitad del afio, alcanzando su nivel mas alto desde 1995. En las economias emergentes y en
desarrollo (EMDEs), ésta alcanzd casi el 10%, el nivel mas alto desde 2008; mientras que en las economias avanzadas
un poco mas del 8.0%, la mas alta desde 1982, la alta inflacion es producto de factores tanto de oferta como de demanda.
Por parte de la demanda, se destaca el crecimiento acelerado por el efecto rebote posterior a la crisis sanitaria de 2020,
asi como los impactos retardados de las politicas macroeconémicas aplicadas. Mientras que, por el lado de 13 oferta, la
escasez de productos basicos, profundizada por la invasién de Rusia a Uerania contribuyo sustancialmente al incremento
del precio de la energia y los alimentos. La inflacidn ain se mantiene por encima del objetivo de los bancos centrales en
la mayoria de las economias. A abril de 2023, la mediana de la inflacion global ain se mantenia en 7.2% respecto a abril
de 2022, pero por debajo de su punto mas alto de 9.4% en julio de 2022.

En ese sentido, se espera que para 2023 la inflacién se modere, pero aln sera un facior determinante que sumado a las
demas condiciones adversas que enfrenta la economia global, provocaran una ralentizacién del crecimiento econdmico.
Se preveé que la inflacién mundial se mantenga por encima de su promedio 2015-2019 y ain por un periodo mas largo de
lo que se estimaba a inicios de 2023. A pesar de la mejora evidenciada en la cadena de suministro y la reduccion en los
precios de la energia, la demanda sigue determinando los altos niveles de inflacién, aungue también la capacidad de la
oferta podria representar algunos inconvenientes para reducir los niveles de inflacion global.

Para la region de América Latina y el Caribe, se estima que el crecimiento econdmico podria disminuir desde un 3.7% en
2022 hasta 1.5% en 2023. Un crecimiento mas débil de las economias avanzadas afectars a las exportaciones de esas
economias, en conjunto con politicas monetarias restrictivas y la persistencia de inflacion interna adn elevada podrian
impedir la flexibilizacion de las condiciones financieras para lograr una mayor recuperacion econémica. En Centroamérica
se estima que el crecimiento econémico se modere desde el 5.4% de 2022 hasta un 3.6% en 2023. Se espera que el
ritmo de crecimiento de las remesas sea mas lento, pero manteniendo una buena dinamica soportada en un mercado
laboral méas activo en Estados Unidos y que las actividades de turismo contribuyan a la actividad econémica en 2023,
Panama lidera el crecimiento de la regidn apoyado en las exportaciones de servicios y la inversién; mientras que en EI
Salvador el crecimiento se moderaria, pero alcanzaria aun niveles superiores al crecimiento histérico promedio. Por otra
parte, la inflacién en la region ain se mantiene alta, principalmente en Honduras y Nicaragua, motivada por el aumento
en los precios de los alimentos. Adicionalmente, tanto Guatemala como Costa Rica proyectan un crecimiento mas
moderado respecto a 2022; mientras que en el Caribe, Repuiblica Dominicana estima un crecimiento de 4.1% (4.9% en
2022), impulsado en buena medida por un fuerte crecimiento de las exportaciones.

El endurecimiento de la politica monetaria en Estados Unidos, al incrementar ias tasas de interés por medic de la FED
como respuesta a la alta inflacion, plantea fuertes retos a las economias emergentes y en desarrollo. Por una parte, se
afectan a las exportaciones de estas economias hacia Estados Unidos al ralentizar su dinamica comercial y, por otro lado,
se incrementan los costos del servicio de deuda al elevar el pago de intereses. Adicionalmente, las condiciones de
endeudamiento de muchas economias emergentes y en desarrollo ya se dirigian hacia un camino de vulnerabilidad y
dadas las presiones econdrnicas globales es probable que la sostenibilidad fiscal se erosiohe adn mas debido a las
perspectivas de crecimiento menores y al aumento de los costos de la deuda. E! escenario de bajo crecimiento, sumado
a las medidas de los gobiernos para proteger a las poblaciones mas vulnerables por medio de subsidios y recortes a los
impuestos de consumo han tensado aun mas los presupuestos fiscales de muchos paises que ya cuentan con elevados
niveles de deuda piiblica, lo cual restringe alin mas el acceso a los mercados financieros internacionales
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Finalmente, el cambio climatico plantea retos adicionales a los paises con dependencia de las actividades de agricultura
y mineria, principaimente en Centroamérica y el Caribe. Fendmenos como El nifio y La nifa pueden llegar a causar
sequias e inundaciones y que en conjunto con la infraestructura Inadecuada profundizan los efectos de los desastres
naturales. En el mediano y large plazo, se estima que estos eventos puedan influir directamente en los niveles de
desarrolic y crecimiento econémico de los paises de [a region al afectar a sus principales sectores e industrias e impactar
en su productividad.

Contexto Sistema

Al 30 de septiembre de 2023, el sistema financiero se encuentra compuesto de 186 financieras’. Por su parte, el Centro
Bancario Internacional (CBI) estad conformado por todos los bancos clasificados segun el tipo de licencia: general,
internacional o de representacién. Los bancos de licencia general forman el Sistema Bancario Nacional (SBN), que estan
subdivididos en banca oficial y banca privada (banca panameiia privada y banca extranjera privada). Para el primer
semestre de 2023, el CBI estuvo conformado por un total de 67 bancos, de los cuales 42 son de licencia general, 15 de
licencia internacional y 10 son de licencia de representacion.

En |2 actuzlidad, el sistema bancario panamefio esta conformado por 42 bancos de licencia general. Es decir, aquellos
que estan autorizados para llevar a cabo su negocio de banca en cualquier parte de Panama y el exterior. En cuanto a
los bancos de licencia internacional, son 15 bancos los que tienen la facultad de dirigir transacciones en el exterior desde
una oficina en Panama. Al conjunto de estos dos se les conoce como el Centro Bancario Internacional {CBI). Las
caracteristicas de Panama incluyen la ausencia de un Banco Central y de una autoridad monetaria, y el uso del dolar
norteamericano como moneda de curso legal, lo cual ha contribuido a resguardar al CBl panamefio de los efectos de las
crisis financieras que han abatido la mayoria de los mercados y sistemas financieros del mundo.

Al 30 de junio de 2023, los activos del CBI totalizaron B/, 142 943 millones, mostrando un incremento interanual de 4.1%
(junio 2022: B/. 137,298 millones) como resuitado del aumento en |a colocacidn de créditos en B/. 5,347 millones, (+6.7%)
y en menor magnitud las inversiones por B/. 1,238 millones (+4.2%). Los activos liquidos totalizaron B/. 19,351 millones,
teniende una reduccién en 8.4% en comparacién al afio anterior {junio 2022: B/, 21,128 millones). Por lo que se observan
los cambios en las decisiones estratégicas en cuanto a la obtencion de rendimientos.

Por ofra parte, el total de la cartera crediticia se situé en B/. 85.251 millones, aumentando en 6.7%, como resultado de un
mayor aumento en los créditos en el extranjero (+8.4%) que en los créditos locales (+5.9%). Asimismo, con respecto a la
calidad de la cartera del CBI registra un indice de mora de 4.1%, en donde el 1.6% representa atrasos de mas de 30 dias,
por lo que, el indice de cartera vencida es de 2.5% sobre el total de la cartera reflejando un mayor porcentaje comparado
con los porcentajes previos a la pandemia. Cabe resaltar, que se prevé que durante el transcurso del afio 2023 la calidad
de los activos de CBI continte controlada con una adecuada cobertura de reservas sobre préstamos morosos o vencidos,
En cuanto a las utilidades acumuladas registradas al primer semestre del 2023, la cifra obtenida al cierre del ejercicio fue
de B/. 1,437 millones reflejando un incremento significativo con respecto al periodo anterior de (+51.2%). Se vio impulsada
esta variacion principalmente por el incremento en la cartera de créditas que Impactd en la evolucién del margen
financiero, ademas, de la adecuada gestion en la calidad de activos, asi como en el adecuado control en los gastos. Se
puede observar que el sistema financiero muestra una resiliencia sélida mostrando adecuados niveles de liquidez,
estables niveles de solvencia y una mejora en los indicadores de rentabilidad, sin embargo, es necesario seguir
monitoreando el comportamiento de dichos indicadores con el fin de asegurar la estabilidad del sistema financiero ante la
situacion actual de la economia panamefa.

Andlisis de 1a institucién

Resefia

MiFinanciera, $§.A., es una sociedad anénima producto del cambio de nombre de la Financiera Integra International
Financial Corp. que fue constituida mediante Escritura Pablica No. 1562 el 27 de febrero de 1997. Mediante Resolucion
No. 86 del 16 de abril de 2014 emitida por la Direccién General de Empresas del Ministerio de Comercio e Industrias. se
autoriza a MiFinanciera, S.A. operar como empresa financiera en |a Republica de Panama, iniciando sus operaciones el
1 de septiembre de 2014, ya que de enero a septiembre 2014 se encontraban en el proceso de fusién con la Empresa Mi
Banco, 5.A. BMF, la cual quedé debidamente registrada ante el Registro Publico el 1 de septiembre de 2014. Su principal
actividad es el ctorgamiento de préstamos, personales y comerciales mediante garantias de bienes muebles e inmuebles
o descuentos directos en el mercado local. Su oficina principal se encuentra ubicada en Calle 50, Edificio Plaza Calle 50,
Local 1, Corregimiento de Bella Vista, Distrito de Panama, Republica de Panama. Por uitimo, cabe destacar que
MiFinanciera, S.A. cuenta con 6 sucursales actualmente.

Gobierno Corporativo?

La Financiera cuenta con un solo accionista que controla el 100% de las acciones emitidas y en circulacion de la sociedad.
Dicho accionista, es atendido directamente por el drea de Gerencia y Finanzas. La estructura accionaria actual se muestra
en el siguiente cuadro:;

! Direccién General de Empresas Financieras — Ministerio de Comercio e Industrias
2 Informaci6n actualizada segn encuesta ESGC a junio 2021
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Corporacion Microfinanciera Nacional, S.A. 100%
Total 100%
Fuente: MiFinanciera, S.A. / Elaboracién: PCR

Los organos de gobiemno de la Financiera son el Directorio y la Plana Gerencial. Actualmente, el Directorio estd
conformado por catorce (14) miembros. El Directorio cuenta con diversos comités de apoyo incluyendo el Comité de
Riesgos, Comité de Auditoria y Comité de Cumplimiento. Asimismo, la Plana Gerencial es la encargada de ejecutar y
velar por el cumplimiento de las directrices emitidas por el directorio.

JUNTA DIRECTIVA

G-uillermo Tomds Henne Motta Directo;-.Pres'rd;r;té o
Rogelic Romero Director Tesorero

Rogelio Rengifo Director Secretario

Juan Alberto Arias Director

Femando Morales Director

Arlene Chea Director

Carlos Spiegel Director

Luis Ramén Arias Director

Guillermo Arosemena Director

Rafael Moscarela Director Independiente
Juan David Mergan V. Director Suplente

Ricardo Arango P. Director Suplente

Mario Aradz Director Suplente

Juan Ignacio Guardia Director Suplente

Fuente: MiFinanciera. S A ¢ Elaboracién: PCR
PLANA GERENCIAL _

. Esteban Bonini G-erenté de; Fir-lanza; y-Gerent; .enm.t\;édo -
Helen Bethancourt Sub-Gerente de Negocios

Sandra Villaroel Gerente de Legal y Cumplimiento
Ricardo Martinez Sub-Gerente de Contabilidad

Fuente: MiFinanciera, S.A_ [ Elaboracién: PCR

La institucion elabora sus Estados Financieros de acuerdo con las NIIF. Adicionalmente, la institucion cuenta con una
politica de Gestidn Integral de Riesgo, la cual se estipula en el Manual de Riesgos.

Grupo Econdmico

MiFinanciera, S.A. pertenece al Grupo Corporacién Microfinanciera Nacional, S.A. la cual fue constituida conforme a las
leyes de |la Republica de Panama el 2 de octubre de 1996. Su principal actividad es gestionar, administrar y llevar a cabo
todo tipo de negocios de una compafia inversionista en el sector financiero a nivel nacional, La Corporacion es duefia del
100% de las acciones comunes emitidas y en circulacién de MiFinanciera, S.A., que ofrece préstamos corporativos a
PYMES; Rapi Leasing, S.A., que ofrece servicios de arrendamiento financiero; Rapi Inversiones, S.A., dedicada a la
compraventa de valores y documentos negociables que, a su vez, tiene como subsidiaria a Vigels International Corporation
para la administracién de Bienes Reposeidos.

La sociedad MiFinanciera, S.A. adquirié el 100% de las acciones de Grupo de Servicios Financieros, S.A., empresa
financiera que solia ser controlada por Cerporacion Microfinanciera Nacional, S.A. La transaccion, fue realizada mediante
Contrato de Compraventa de Acciones el 30 de septiembre de 2020, autorizada mediante Reunién Extraordinaria de
Accionistas de MiFinanciera, S A. y mediante Reunion Extraordinaria de Junta Directiva de Accionistas de Corporacién
Microfinanciera Nacional, S.A. ambas el 18 de septiembre de 2020. De la misma forma, durante el 2023 MiFinanciera,
S A. adquirié el 100% de las acciones de Rapi Préstamos, S.A., empresa dedicada a otorgar préstamos comerciales y
personales
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ESTRUCTURA DEL GRUPO ECONOMICO

Corporacién
Microfinanciera Nacionali,
S.A.

p MiFinanciera, 5.A. Rapi-teasing, SA

Rapi-inversiones, S.A.

Grupo de servicios
Financieros, S.A.

Vigels International
Corporation

Rapi Préstamos, S.A.

Fuente: MiFinanciera, S.A_/ Elaboracion: PCR

Operaciones y Estrategias

Operaciones

La principal actividad de MiFinanciera, S.A es el otorgamiento de préstamos comerciales a las micro, pequefias y
medianas empresas (MIPYMES) y el otorgamiento de préstamos personales en diversos segmentos de mercado. Los
plazos de los créditos abarcan de 12 a 60 meses, principalmente con garantia hipotecaria. No obstante. la mayoria se
otorga entre 12 y 36 meses.

Productos

Comerciales

* Lineas de Crédito Comercial.

¢ Lineas Interinas de Construccién.

e Préstamos para Equipos y Maquinarias.

+  Préstamos Comerciales con Garantias Hipotecarias,

Personales

*  Préstamos personales por descuento directo (alianzas comerciales).
e Préstamos personales con garantias de auto particular,

+  Préstamos personales con garantia hipotecaria,

Estrategias corporativas

La cartera de préstamos se divide en dos categorias: préstamos comerciales y préstamos personales. Los préstamos
comerciales dan soluciones de financiamiento a micro, pequeiias y medianas empresas para satisfacer sus necesidades
a través de lineas de crédito rotativas y/o préstamos a plazo. Por otro lado, los préstamos personales consisten en el
otorgamiento de créditos, en su mayoria con garantias hipotecarias Y en menor proporcion, garantias mobiliarias. Su
principal nicho de mercado son las micro, pequefias y medianas empresas (MIiPYMES) y en ellas basan la mayor parte
de su cartera de créditos. Su objetivo es mantener un 70 % de préstamos comerciales y un 30 % de préstamos personales.

A la fecha de analisis, sus estrategias incluyen seguir expandiendo el nimero de clientes, manteniendo el riesgo unitario
debidamente diversificado; expandir negocios al interior del pais, asl como mejorar su costo de fondeo y, por consiguiente,
el margen financiero. Su objetivo general entonces, es incrementar rentabilidad a través de aumentar tasas de interés,
mejorar la calidad de su cartera crediticia, mejorar el proceso de cobros, mejorar el proceso de cobros legales, bajar los
gastos, bajar costo de fondos, utilizar de una mejor manera la tecnologia a su favor y mejorar el control interno.

Por otra parte, se intensificaron las acciones de seguimiento a procesos en marcha antes de la pandemia los cuales se
detallan a continuacion:
¢ Cobro de cartas promesas para la cancelacién de clientes existentes que se tienen registrados a la fecha.
e Darle seguimiento a casos que estan en proceso legal con abogados externos para formalizar las demandas y
hacer validas las garantias. No se contempla castigar los créditos por el momento.
»  Cobro y seguimiento cercano a situacién actual de clientes por medio de un tercero.
Revision de requerimientos e incremento de estandares para nuevos desembolsos.
+ Implementacién de una unidad de cobros.
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Riesgos Financieros

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito hace referencia al riesgo de pérdida financiera si un cliente o contraparte ne cumple con sus
obligaciones contractuales y surge de los préstamos y anticipos a los clientes. MiFinanciera, S.A., estructura los niveles
de riesgo crediticio aceptables, estableciendo maximos y minimos en la otorgacion de créditos comerciales con garantia
hipotecaria, los cuales son garantizados por bienes inmuebles que cuentan con una cobertura de 3 a 1 veces como politica
de la empresa. Ademas, la Financiera posee un Manual de Riesgo Crediticio que administra todos los riesgos relacionados
a la cartera y estructurado a través del Manual de Crédito que estandariza todos los procesos relacionados al otorgamiento
de préstamos.

La exposicién al riesgo de crédito también es administrada a través del analisis periddico de la capacidad de los
prestatarios y prestatarios potenciales, para satisfacer las obligaciones de repago de los intereses y capital. En este
sentido, los Comités asignados por la Junta Directiva y la Administracion vigilan peribdicamente la condicion financiera de
los deudores y emisores respectivos, que involucren un riesgo de crédito para la Financiera. El Comité de Crédito revisa
y aprueba cada préstamo nuevo y se mantiene un seguimiento permanente de las garantias y condicién del cliente.

Ademas, la Financiera administra, limita y controla las concentraciones de riesgo de crédito donde sean identificadas, en
particular, a contrapartes individuales y grupos, asi como a las industrias. Asimismo, monitorea la concentracién por sector
y ubicacion geografica. Adicionalmente, con el fin de minimizar las pérdidas, MiFinanciera, S.A., mantiene garantias para
reducir el riesgo de crédito y para asegurar el cobro de sus activos financieros expuestos a este tipo de riesgo y, ademas,
se gestionan garantias adicionales tan pronto como se observen indicadores de deterioro pertinentes de los préstamos.

El deterioro de los préstamos se determina considerando el monto del principal més los intereses, tomando en cuenta el
término contractual. De acuerdo con la politica de reserva de la financiera, se considera que un préstamo esta deteriorado
y en etapa de incumpfimiento, cuando el valor de los intereses y capital hayan alcanzado una morosidad mayor de 90
dias. Asimismo, los préstamos que presentan un deterioro en la condicion financiera del deudor pueden ser
reestructurados al conceder cambios en los parametros del crédito. Por ultimo, la Financiera decide castigar un grupo de
préstamos una vez se haya demostrado que son irrecuperables.

Calidad de la cartera

A junio de 2023, |a cartera bruta totaliza B/. 37.0 millones, reflejando un incremento interanual de B/. 7.6 millones (+26.0%).
La variacion corresponde a la consolidacion de la cartera de la nueva empresa subsidiaria adquirida en el periodo y se
agrega principalmente al sector corporativo que presenta un aumento de B/. 8.2 millones {+38.7%) mientras se reduce la
cartera del sector de consumo en B/. 529.4 miles (-6.4%). De esta forma, la cartera del segmento corporativo totaliza B/.
29.3 millones y representa el 79.1% del total de cartera, mientras la cartera del segmento de consumo totaliza B/, 7.7
millones y representa el 20.9% restante, lo que es congruente con su estrategia de mantener una mayor participacién de
creditos corporativos, que se consideran de menor riesgo, Cabe destacar que la Financiera se ha enfocado mas en la
restructuracion de préstamos que en la colocacion de nuevos créditos.

Por otro lado, los 50 principales deudores de la cartera de créditos totalizan B/. 11.8 miliones, Io que representa el 31.8%
sobre el total de préstamos, disminuyendo ligeramente la concentracion en el periodo por la consolidacion de la cartera
de la empresa adquirida. Cabe destacar que estos préstamos cuentan con garantias por valor de B/, 19.0 millones que
se componen principalmente de bienes inmuebles, lo que representa una cobertura de 1.6 veces sobre el saldo insoluto
y se considera adecuado ante el riesgo de impago. Por su parte, los principales 10 deudores totalizan B/. 5.9 millones, lo
que representa el 15.9% de la cartera, De esta forma se observa una moderada concentracion por parte de sus principales
clientes, por lo que dependera de una adecuada gestion y, en caso de ser necesario, la validacién de las garantias para
no incurrir en pérdidas.

Debido a que el objetivo de MiFinanciera, S.A., es promover el desarrollo econdmico y el crecimiento de emprendedores
y MIPYMES en el pais, el 100% de sus préstamos son colocados en Panama. Segln la composicién por concentracién
geografica, la ciudad de Panama es la méas representativa con un monto de B/, 17 8 millones {48.1%), disminuyendo su
participacién en el periodo, le sigue |la provincia de Chiriqui con B/. 14.8 millones (39.9%) y Veraguas con B/, 1.8 millones
(4.9%). La lista la completan Chorrera con B/. 1.3 millones (3.5%), Azuero con B/. 748.7 miles (2.0%) y Coclé con B/,
564.2 miles {1.5%). Cabe destacar la mayor participacién de cartera colocada en Chiriqui debido a que la subsidiaria
adquirida, RapiPréstamos, S.A., mantiene el enfoque de desarrollo en la provincia. Por otra parte, segun la clasificacion
por modalidad. et 43.0% de los préstamos se encuentra bajo la modalidad de comercio, le siguen consumo (14.6%),
comercial equipo rodante (10.1%), hipotecas comerciales (6.9%), hipotecas residenciales (5.8%) y otros {19.7%).
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CARTERA POR MODALIDAD CONCENTRACION GECGRAFICA DE CARTERA

+ Comercio 20% _‘ /_ Ik
‘4.9

19.7% Consumo 3'5,& : Panama

Chiriqui

T 43.0% Comercial equipo rodante Chorrerm

| 48.1%
6.9% « Hipotecas comerciales Veraguas
39.9% Azuero
10.1% Hipotecario residencial Coclé
14.6%
Otros

Fuente MiFinanciera, S.A | Elaboracién: PCR

La cartera de créditos es el principal activo de Financiera y representa el 65.0% del total de activos, por lo tanto, ¢s
importante analizar su calidad. E! indice de morosidad mide la proporcion de préstamos que tienen retraso de 31 a 90
dias sobre el total y, a la fecha de anélisis, se situz en 5.97%. lo que representa una disminucion con respecto al periodo
anterior (junio 2022: 8.32%). Por su parte, el indice de cartera vencida muestra la proporcion de los préstamos con retraso
superior a los 90 dias y se situa en 37.42%, lo que representa una disminucion con respecto al periodo anterior (junio
2022: 52.49%) A pesar de observar una mejora en la calidad de la cartera, esta se mantiene en un nivel de riesgo elevado
y la disminucién corresponde en mayor parte a la buena calidad de la compaifia adquirida que a la mejora en la cartera
que ya se mantenia. Por lo que dependera de la gestion de la Financiera para realizar l0s cobros o gestiones legales para

hacer validas las garantias asociadas y regresar a niveles de cartera vencida obtenidos en periodos anteriores que se
consideren adecuados.

Vigente 47.02% 42.85% 84.22% 56.60%
Cartera morosa 4.30% 5.32% 7.72% 5.97%

Cartera vencida 48 68% 51.84% B.08% 3742%
Total general 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Fuente: MiFinanciera, S.A. / Elaboracién: PCR

Por su parte, los bienes adjudicados para la venta hacen referencia a bienes recuperados por el impago de préstamos
otorgados al hacer validas las garantias. A |a fecha de analisis, totalizan BY. 9.9 millones, lo que representa un aumento
interanual de B/. 3.5 miliones (+53.9%) como resultado de mayores adiciones que bajas. Se espera que la Financiera
continde validando las garantias por los préstamos mas afectados y se puedan liquidar para recuperar capital. Para
lograrlo se han implementado varias iniciativas de monetizacién como alianzas con agentes inmaobiliarios y la creacion de
un sitio web para su promocion.

La Financiera realiza el calculo de las provisiones en funcion de as pérdidas crediticias esperadas y, a la fecha de analisis,
totalizan B/. 2.3 millones, lo que representa una disminucién interanual de B/. 984.9 miles (-30.3%), de forma que cubren
el 16.4% de la cartera vencida, io que es una cobertura menor con respecto al periodo anterior (junio 2022: 21.1%). La
variacion corresponde a castigos realizados por BY. 822.1 miles, mientras se agregan las provisiones provenientes de la
empresa subsidiaria por valor de B/. 567.2 miles, Segin el analisis de riesgo realizado por a Financiera, los préstamos
castigados se encontraban en una etapa con pérdidas crediticias de por vida y con deterioro. Por dltimo, es importante
considerar que la cartera cuenta con garantias por valor de B/. 61.3 millones Y. mas especificamente, la cartera vencida
cuenta con garantias por valor de B/. 23.1 millones entre los que se tienen principalmente bienes inmuebles y cubren en
1.67 veces el saldo insoluto.

EVOLUCION DE LA MOROSIDAD (%) COBERTURA CREDITICIA (%)
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Fuente: MiFinanciera, $.A, | Elaboracién PCR
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Respecto a la clasificacion por categoria, el saldo de los préstamos renegociados totaliza a B/. 10.6 millones y representa
el 28.5% del total de la cartera, un incremento significativo debido a que el periodo anterior la cartera reestructurada era
equivalente al 15.4% del total de la cartera. Esto se ha extendido desde la pandemia debido a que se han renegociado
los términos de varios préstamos ampliando los plazos de pago para realizar los cobros. Ademas, es necesario considerar
que el 76.2% de la cartera renegociada se vigente, lo que demuestra que la adecuada gestién de la mayor parte de los
préstamos renegociados,

CARTERA REESTRUCTURADA (%)

100%

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

jun.-22 jun.-23
Reestructurada NG reestructurada
Fuente: MiFinanciera, 5 A. / Elaboracién: PCR

A la fecha de analisis, se tiene una cartera enfocada en préstamos corporativos a PYMES que presenta un aumento del
26.0% como resultado de consolidar la cartera de la empresa adquirida. Esta cartera agregada cuenta con una mejor
calidad, por lo que se obtiene una recuperacion en el indicador de cartera vencida que se situa en 37.4% y dependera de
la capacidad para renegociar los préstamos en mayor riesgo, asi como de las estrategias de cobro y validacidn de
garantias para regresar a niveles de calidad que se consideren adecuados. Por su parte, se reducen las provisiones
debido a castigos realizados a los préstamos de mayor riesgo. Por lo que dependera del seguimiento a las estrategias de
cobro y la colocacion de nuevos créditos con una evaluacion de riesgo adecuada que permita continuar con una operacion
sostenible.

Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez se refiere al riesgo de que la entidad financiera no cuente con ia disponibilidad para hacerle frente a
sus obligaciones de pago asociadas con sus pasivos financieros cuando llegan a su fecha de vencimiento. MiFinanciera,
S.A., mitiga el riesgo de liquidez manteniendo reservas de fondos en disponibilidades, para garantizar el compromiso de
sus pasivos financieros. Como parte de su estrategia de liquidez se tiene mantener una cantera de activos de alta liquidez
que se encuentre diversificada y realizar seguimiento a Jas fechas de vencimiento de sus activos ¥ pasivos financieros.

A junio de 2023, las disponibilidades de MiFinanciera, S.A., totalizan B/. 1.1 millones, lo que representa una disminucién
interanual de B/. 3.2 millones (-75.1%) debido principalmente a ia redencion de instrumentos de deuda y pagos realizados
a partes relacionadas que pradujeron un flujo de financiamiento negativo. En contraposicion, se obtuvo un flujo operativo
positivo por cobros realizados a la cartera de préstamos. Las disponibilidades se encuentran compuestas por depdésitos
de ahorro (57.4%), depositos a la vista (41.6%) v efectivo {1.0%), destacando que, a la fecha, no cuentan con depositos
a plazo,

En cuanto a la composicion de! activo, la cartera de préstamos neta es la mas representativa (65.0%) seguido de las
propiedades disponibles para la venta (18.7%), cuentas por cobrar a partes relacionadas {5.5%) y disponibilidades {(2.0%).
Por Ultimo, se consolidan otros activos que representan el 6.4% y registran otras cuentas por cobrar, activos por impuestos
diferidos, equipo y mobiliario, gastos pagados por anticipado, entre ofros. De esta forma, se observa como aumenta |a
participacion de la cartera como resultado de la adquisicion de la empresa, asi como las propiedades disponibles para la
venta conforme se hacen vélidas los colaterales de los préstamos vencidos. En contraposicion, disminuye la participacion
del efectivo.

Por su parte, la Financiera presenta documentos por pagar con valor de B/. 11.9 millones, lo que representa un incremento
de B/. 10.0 millones (+5.42 veces), como resultado de agregar los documentos emitidos por la empresa adquirida. En
contraposicion, las obligaciones bancarias totalizan BY. 10.5 miliones, lo que representa una reduccion interanual de By,
2.1 millones (-16.5%). De la misma forma, los bonos totalizan B/, 8.7 millones presentando una disminucién interanual de
B/. 1.6 millones (-15.3%) como resultado de las redenciones al programa realizadas. Por dltimo, disminuyen las cuentas
por pagar a partes relacionadas De esta forma, los documentos por pagar pasan a ser la principal fuente de fondeo de la
Financiera representando un 35.8% de ios pasivos. Le siguen las obligaciones bancarias (31.8%), Bonos por pagar
{26.2%), otros pasivos (4.1%) y cuentas por pagar a partes relacionadas.
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Fuente: MiFinanciera, S A, / Elabaracion: PCR

La reduccion en las disponibilidades mientras las fuentes de fondeo aumentan por la adicion de tos documentos por pagar
emitidos por la empresa adquirida, provoca una reduccion en el indicador de liquidez que se sitlia en 3.4% (junio 2022:
17.1%). Cabe destacar que la mayoria de las obligaciones financieras tienen fecha de vencimiento hasta el 2027, mientras
que una parte significativa de los documentos y bonos emitidos vencen en el 2023, lo que podria sugerir la necesidad de
recursos adicionales en el corto plazo. Por lo que dependera de la adecuada gestion de los recursos disponibles y
generacion de efectivo de su operacitn para hacer frente a sus obligaciones en los plazos pactados.

EVOLUCION LIQUIDEZ INMEDIATA
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Fuente: MiFinanciera, S A. / Elaboracion: PCR

Al analizar las brechas de liquidez en los periodos de menos de un (1) afo hasta mas de cinco (5) aflos se puede observar
que presentan una brecha positiva en el periodo comprendido hasta un (1) afio como resultado de cobros realizados por
los préstamos otorgados. Sin embargo, en el periodo comprendido de uno (1) hasta cinco (5} afios se presenta una brecha
negativa conforme se vencen las obligaciones financieras. Por dltimo, se termina con una brecha acumulada positiva,
Cabe destacar que gran parte de los flujos que se espera recibir corresponde a cobros de la cartera de créditos, por lo
que se necesitara una adecuada gestién para no incurrir en un desbalance.

BRECHAS DE LIQUIDEZ
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Fuente: MiFinanciera, S A. / Elaboracion: PCR

A la fecha de andlisis, MiFinanciera, S A. presenta una baja en sus disponibilidades como resultado de redenciones de
instrumentos de deuda y pagos a partes relacionadas, a pesar de haber obtenido un flujo operativo positivo por cobros de
préstamos realizados. Por su parte, aumentan las obligaciones financieras al consolidar a la empresa adquirida, de forma

www ratingsper.com Pagina 11 de 19




que se presenta una disminucion en el indicador de liquidez que se situa en 3.4%. Por ultimo, se presenta una brecha de
liquidez positiva en el corto plazo por los cobros de préstamos otorgados y se presenta un flujo negativo en el medio plazo
como resultado de cancelar obligaciones financieras, para terminar con una brecha acumulada positiva. Por lo que
dependera de una adecuada gestion de los cobros de la cartera para no incurrir en desbalances y hacer frente a sus
obligaciones en los plazos pactados.

Riesgo Operativo

El Riesgo Operativo es el riesgo de pérdidas directas o indirectas que surgen de los procesos, personal, tecnologia e
infraestructura del grupo, asi como de factores externcs que como requisitos legales y reglamentarios, MiFinanciera, S.A.,
cuenta con un Comité de Cumplimiento y Comité de Riesgos para coordinar ¥ supervisar las acciones gue se lleven a
cabo. Dicho comité esté conformado por tres (3) miembros de la Junta Directiva y cuentan con {a participacion del Gerente
General de la entidad y el Gerente de Cumplimignto. En diciembre 201 7, el Plan de Cumplimiento se implementé a través
de un programa de capacitacion a los colaboradores, asi como |a formulacién ¥y €jecucion de procedimientos para prevenir
la utilizacion de los servicios financieros en actividades ilicitas, principalmente relacionadas con el blanqueo de capitales
y el financiamiento del terrorismo.

MiFinanciera, S.A., posee Politicas de Fraude que se estructuran en tres objetivos principales: prevencian, deteccién y
respuesta a los posibles eventos, la cual esta integrada a! Sistema de Administracion de Riesgo Operativo. Por o tanto,
las etapas dei ciclo de gestion de riesgos de fraude son las siguientes:

¢ Identificacion de riesgos.

» Desarrollo de controles y responsabilidades para medir el riesgo operativo.

¢ Comunicacion a toda la organizacion.

¢ Autoevaluacién a través de pruebas y monitoreo.

Prevencion de Blanqueo de Capitales

Con fundamento en la Ley No.23 del 27 de abril de 2015, que adopta medidas para prevenir el blanqueo de capitales, el
financiamiento del terrorismo y el financiamiento de la proliferacion de armas de destruccion masiva, el Sistema de
Prevencion de Blanqueo de Capitales de MiFinanciera, S.A. se sustenta en responsabilidades de prevencion a tode el
nivel interno y funcionarios de la Financiera, politicas del conocimiento del cliente y una debida documentacién del plan
de cumplimiento

Riesgo de Sclvencia

MiFinanciera, 5.A. administra su capital para asegurar la liquidez y su nivel de solvencia patrimonial a forma de garantizar
la continuidad del negocio mientras maximizan el retorno a los accionistas. Esto a través de la oplimizacién del balance
de deuda y capital, manteniendo un capital base lo suficientemente fuerte para soportar el desempefic de su negocio.

A junio de 2023, el patrimonio de MiFinanciera, S.A. totaliza B/. 19.9 millones, lo que representa un aumento de B/. 3.8
millones (+23.2%). La variacion corresponde principalmente a un aumento en las utilidades acumuladas por B/. 3.4
millones como resultado de la consolidacién con la empresa adquirida, razén por la que aumenta el saldo de las acciones
comunes por B/. 531.8 miles. En cuanto af impuesto complementario, este presenta un déficit de B/. 348.4 miles y hace
referencia a adelantos al impuesto sobre dividendos que no representa una perdida operativa y se rebajara cuando se
distribuyan dividendos, algo que no se tiene contemplado en el corto plazo, por lo que se espera que siga incrementando.

El mayor incremento proporcional del patrimonio (+23.2%) con respecto al pasivo {(+19.6%) provoca una reduccion en el
endeudamiento patrimonial que se sitia en 1.67 veces (junio 2022: 1.72 veces). De manera similar, el mayor incremento
proporcional de los activos (+20.9%) con respecto a los pasivos (+19.6%) provoca que el indicador de solvencia
{pasivo/activo) se situara en 62.5%, presentando una ligera disminucin con respecto al periodo anterior (63.2%). De esta
forma, se observa que el financiamiento proviene principalmente de terceros, aunque es un comportamiento observado
por el giro del negocio. Ademas, se considera una alta participacién de las acciones que demuestra el soporte del grupo
al que pertenece.
ENDEUDAMIENTO Y SOLVENCIA PATRIMONIAL
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Fuente' MiFinanciera, S.A. / Elaboracién: PCR
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A la fecha de analisis, se observa un aumento en el patrimonio como resuitado de consolidar los estados financieros de
la compafiia adquirida y la acumulacién de los beneficios obtenidos hasta ia fecha. Este incremento es proporcionalmente
superior al de los pasivos, por lo que se reduce ligeramente el nivel de apalancamiento patrimonial que se sitia en 1.67
veces, lo que refleja que se ha financiado principalmente de terceros, aunque es el comportamiento esperado por el tipo
de negocio al que se dedica. Por ultimo, se considera un capital en acciones sélido que demuestra el soporte de sus
inversionistas. Se espera que la adecuada gestion de sus préstamos permita generar resultados que fortalezean el
patrimonio de la Financiera debido a que no se espera realizar pagos de dividendos en el corto plazo.

Riesgo de Mercado

Riesgo cambiario

La Financiera no esta sujeta al riesgo cambiario debido a que sus operaciones activas y pasivas se realizan en délares
estadounidenses (US$) y en balboas (B/.), moneda que est4 a Iz par con el dolar estadounidense (US$).

Riesgo de Tasa de Interés

MiFinanciera, S.A. esta expuesta al riesgo de cambios en las tasas de interés de las fuentes de financiamiento y emisiones
bursatiles debido a que las mismas pueden ser fijas y/o variables, lo cual puede ser un factor de riesgo ante posibles
fluctuaciones, afectando su situacidn financiera. Para evaluar los riesgos de tasa de interés y su impacto en el valor
razonable de los activos y pasivos financieros, la Administracion de la Financiera realiza simulaciones para determinar la
sensibilidad en los activos y pasivos financieros. A junio de 2023, se tiene una tasa activa promedio ponderada de 12.8%
que es ligeramente superior a la del periodo anterior (junio 2022: 12.3%) y una tasa pasiva promedio ponderada de 5.7%
que es inferior a la presentada el periodo anterior (junio 2022 6.0%) como resultado de ya no contar con valores
comerciales negociables y financiamientos recibidos de bancos nacionales a tasas favorables como medida para
incentivar a economia con el Programa Global de Crédito (BID). De esta forma, se obtiene un para un margen financiero
del 7.1% que se considera adecuado para |a generacion de beneficios por intereses,

MARGEN FINANCIERO
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Fuente: MiFinanciera, S.A. / Elaboracién: PCR

Resultados Financieros

En el primer semestre de 2023 se registran ingresos financieros por B/. 2.3 millones, lo que representa un incremento
interanual de B/. 464.4 miles (+24.7%) debido a la consolidacion de ingresos con la empresa adquirida. Por su parte, los
gastos por intereses totalizan B/. 1.0 millones, reflejando un incremento de B/, 214.2 miles {+26.3%). Cabe destacar que,
debido a la redencién de los instrumentos de deuda, los gastos por intereses de MiFinanciera, S.A. son menores y el
incremento se observa por la consolidacion de la compafia adquirida, A junio de 2023, se mantienen documentos privados
por B/. 11.9 millones con tasas que varian entre 5.5% y 8.0%, obligaciones financieras por Bf. 10.5 millones con tasas de
entre 1.5% y 9.0% y, por Ultimo, bonos corporativos por BY. 8.7 millones con tasas de entre 7.8% y 8.5%.

Adicionalmente, se registran otros ingresos que hacen referencia principalmente a ingresos por la venta de bienes
adjudicados y asciende a B/, 514 .2 miles, un aumento interanual de B/, 340.6 miles (+196.2%). Por su parte, se registran
pérdidas por deterioro de préstamos por B/. 15.0 miles, dado a que se han asignado menores provisiones considerando
el nivel de riesgo de la cartera. De esta forma, el margen operativo se ubica en Bf. 1.8 millones, lo que representa un
aumento interanual de B/. 687.8 miles (+60.9%). Este resultado se vio mas influenciado por la adquisicion de la comparia
que por la propia operacién de la empresa, considerando que realizaron mas cobros de cartera que colocaciones.

Asimismo, los gastos administrativos y operacionales totalizan B/. 1.1 millones, presentando un aumento interanual de BY.
480.9 miles (+80.1%). La variacién se observa principalmente en la cuenta de salario de personal por B/. 282.2 miles
(+1.13 veces) debido a la consolidacién de personal con Ia compafia adquirida, asi como mayores gastos por
depreciacion y amortizacién por BY. 62.4 miles (+1.50 vecas). De esta forma, se obtiene una Utilidad antes de ISR de B/
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735.7 miles, lo que representa un aumento interanual de B/. 206.9 miles {+39.1%). Finalmente, al agregar los impuestos,
se obttene una utilidad neta de B/. 590.4 miles, lo que representa un aumento de B/. 198.5 miles (+50.6%).

EVOLUCION DE LO$ RESULTADOS FINANCIEROS
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Fuente: MiFinanciera, S.A. / Elaboracién: PCR

Rentabilidad

El mayor incremento proporcional de los gastos por intereses {+26.3%) con respecto a los ingresos por intereses (+24.7%)
produce una leve reduccion en el margen financiero que se sittia en 56.2% (junio 2022; 56.7%). Por su parte, el margen
operativo presenta una mefora al situarse en 31.3% (junio 2022; 28.1%) como resultado del registro de otros ingresos que
superan al periodo anterior, a pesar del incremento en los gastos administrativos. Por Oltimo, el margen neto se sitGa en
25.2% presentando una mejora con respecto a! periodo anterior (unio 2022: 20.8%). De esta forma se observa la
capacidad de generar beneficios de su operacién y se espera que, con la consolidacion, se puedan optimizar los gastos
administrativos.

La utilidad neta de MiFinanciera, S.A. se sitia en B/. 590.4 miles que, al anualizar los resultados, se sitla en Bf. 447.5
miles debido a la generacién de pérdidas durante al segundo semestre del periodo anterior al agregar la pérdida por
deterioro de activos adjudicados. Por su parte, el activo se sitda en B/, 53.0 millones de forma que el indicador de
rentabilidad sobre activos anualizada (ROAA) se sit(a en 0.84%, una leve disminucién con respecto al periodo anterior
(junio 2022: 0.97%). En cuanto al patrimonio, este totaliza B/. 19.9 millones, de forma que la rentabilidad sobre patrimonio
anualizada (ROAE) se sitia en 2.25%, lo que representa una disminucion con respecto al periodo anterior {junio 2022;
2.63%). De esta forma, se observa una ligera disminucién en los indicadores de rentabilidad considerando los aumentos
en aclivos y patrimonio por la adquisicion de la compaiiia.

INDICADORES DE RENTABILIDAD (%} EVOLUCION MARGENES
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Fuente: MiFimanciera, S.A / Elaboracion: PCR

Hasta la fecha de andlisis, la Financiera ha obtenido mas beneficios en comparacion al periodo anterior como
consecuencia de consolidar los resultados con la compaiiia adquirida, aunque se observan mas cobros de cartera que
colocaciones, lo que podria impactar en los resultados de préximos periodos. En cuanto al margen neto, este se situa en
25.15%, resultado que, histdricamente, ha sido superior al obtenido al final del periodo conforme se registran pérdidas por
deterioro, por lo que se prevé que se ajuste durante el segundo semestre para aproximarse a los resultados obtenidos en
periodos anteriores. Por 0ltimo, los indicadores de rentabilidad anualizados ROA y ROE se sittan en 0.84% y 2.25%
respectivamente, presentando una ligera disminucién debido a la consolidacién realizada con la empresa adquirida.

www ratingspcr.com Pagina 14 de 19



Instrumentos calificados

Programa de Valores Comerciales Negociables Rotativos por Diez Millones de délares de Estados Unidos de
América (US$) (US$ 10,000,000).

La emisién de Valores Comerciales Negociables fue autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante
Resolucién SMV No. 338-15 del 5 de junio de 2015. La autorizacion corresponde a un Programa Rotativo de Valores
Comerciales Negociables por un monto de hasta US$ 10 millones, los cuales seran emitidos en varias series a determinar,
con un plazo entre 30 y 365 dias. Los VCN's estén respaldados por el crédito general del emisor. A la fecha de andlisis,
ho se tienen series de VCN's en emision

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

Instrumento:

Monto autorizado:
Moneda:

Series del programa:
Fecha de oferta:

Forma y denominacién:

Fecha de vencimiento:
Tasa de intenés:

Pago de intereses:

Pago de capital:
Respaldo:
Redencian anticipada:

Valores Co;'ﬁerciales Negdciables Rotativos (SMV 338-15)

US$ 10,000,000

Délares de Estados Unidos de América (US$)

Los VCNSs podrén ser emitidos en multiples series, $egun lo estime conveniente el emisor.

La fecha de oferta de cada serie de VCNs sera determinada por el emisor.

Los valores seran emitidos en forma nominativa, registrados en denominaciones de Mil
Délares (US$ 1,000} y sus multiplos.

Los VCNs podran tener vencimientos de entre treinta (30) y trescientos sesenta y cinco (365)
dias, contados a partir de la fecha de ofenta de cada serie.

La tasa de interés sera fija y determinada por el emisor al menos tres (3) dias habiles antes de
la fecha de oferta de cada serie.

Los inlereses seran pagaders mensuaimente los dias 15 de cada mes. Para el cilculo de los
intereses se ulilizaran los dias transcurmides en el periodo ¥ una base de 385 dias.

El capitat se pagara mediante un solo pago al vencimiento

Los VCNs estardn respaldados por el crédito general del emisor.
Los VCNs no podran ser redimidos anticipadamente.

Los fondos netos seran utilizados par financiar las actividades crediticias, necesidades

Bk elosliondes: financieras y capital de trabajo presente o futuro del emisor,

Casa de valores y puesto en bolsa: MMG Bank Comp.
Agente de pago, registro y transferencia: MMG Bank Corp
Custodio: Ceniral Latinoamericana de Valores {Latinclear)

Fuente: MiFinanciera, S.A. / Elaboracidn: PCR

Programa de Bonos Corporativos Rotativos por veinte millones de délares de Estados Unidos de América (US$)
{US$ 20,000,000).

La emisidn de bonos corporativos rotativos fue autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante
Resolucion SMV No. 591-15 del 15 de septiembre de 2015. La autorizacién corresponde a un Programa de bonos
corporativos rotativos por un monto de hasta US$ 20 miliones, los cuales seran emitidos en varias series a determinar por
el emisor. Los Bonos estan garantizados por un fideicomiso de garantia irrevocable en beneficio de los tenedores.
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PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

Instrumento: Bonos Corporativos Rotativos

Monto autorizado: US$ 20,000,000

Moneda: Délares de Estados Unidos de América {USS)

Serigs del programa: Los Bones podrén ser emitidos en multiples series, segun lo estime convenients & emisor.
Fecha de oferta: La fecha de oferta de cada serie de Bonos sera determinada por el emisor,

Los valores serin emitidos en forma nominativa registrados en denominaciones de Mil
Dolares (USS$ 1.000) y sus multiplos.

Los Bonos seran emitidos con la fecha de vencimiento que detemmine la Junta Directiva o
Fecha de vencimiento: cualquier Comité, Director. Dignatario o Ejecutivo del emisor. la cual podra variar de Serie en
Serie.

La tasa de interés serd fija y determinada por el emisor al menos fres (3) dias habiles antes de
la fecha de oferta de cada serie.

Los intereses serdn pagaderos trimestralmente los dias 15 de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre. Cada Bono devengara intereses pagaderos con respecto al capital del
misma desde su fecha de emisién hasta sy fecha de vencimiento, redencion anticipada_ o
hasta la fecha en la cual el capital del Bono fuese pagado en su totalidad. Para cada Serie, el
primer periodo de intereses comienza en la fecha de emisidn y termina en el dia de pago

Forma y denominacién;

Tasa de intarés:

Pago de intereses:

subsiguente,
Pago de capital: El capital se pagaré mediante un solo page al vencimiento,
Respaldo: Los Bonos estarén respaldados por el crédito general del emisor

Las Series seran garantizadas por un Fideicomiso de Garantia Irrevocable en beneficio de los
tenedores registrados de los Bonos, al cual se le cederd la cartera de préstamos personales y
comerciales que tengan una cobertura minima de 110% sobre el saldo inscluto de [os Bonas
emitidos y en circulacion

El emisor podra redimir los Bonos Corporativos a partir del segundo afio de la fecha de oferta
de la serie respectiva, al 100% del saldo insoluto a capital. Dicha redencién debera ser por el
manto total de cada Serie y se debera anunciar al publico inversionista con al menos 15 dias
calendario de anticipacién a la fecha de redencion,

Garantias:

Redencidén anticipada:

Fuente de repago: La principal fuente de repago son los flujos provenientes de la cartera de crédito de emisor.
Los fondos netos seran ulilizados para cancelar el préstamo sindicado, ejercer opeibn de

Uso de los fondos: redimir las acciones preferidas del emisor y financiar las aclividades crediticias y capital de
trabajo del emisor.

Casa de valores y puesto en bolsa: MMG Bank Corp

Agente de pago, registro y transferencia: MMG Bank Corp.

Fiductario: MMG Bank Corp.

Custodio: Central Latinoamericana de Valores (Latinclear)

Fuente: MiFinanciera, S.A. / Elaboracién: PCR

A continuacion, se detallan las Series de Bonos Corporativos emitidos ¥ en circulacién a junio de 2023:
X T T TR e .

lanto Aprol T g "_-*__*-.F’,"_"‘- e a'.i'b'g.u 1
{US$) (USS) " e ol tand encimiento.
Bonos Corporativos H 1,500.000 1,500,000 2 meses sep.-23
Bonos Corporativos I 3,500,000 3,500,000 10 meses abr.-24
Bonos Corporativos J 3.000,000 3,000,000 18 meses ene.-25
Bonos Corporativos K 3.000,000 736,000 19 meses feb.-25
Total 11,000,000 8,736,000

Fuente: MiFinanciera, S.A_/ Elaboracién: PCR

Garantias y respaldo

Las Series de Bonos Corporativos estan garantizadas por un Fideicomiso de Garantia Irrevocable, constituido por MMG
Bank & Trust, Corp., en beneficio de los tenedores registrados de los Bonos. al cual se le ceders |a cartera de préstamos
personales y comerciales corrientes con garantia hipotecaria, asi como la cartera de prestamos personales y comerciales
corrientes con sus respectivos pagarés, que cumplan con una cobertura minima en todo momento del 110% del saldo
total de capital e intereses de los Bonos emitidos y en circulacion, con fechas de vencimiento no mayor a 180 dias y
avaluos con una vigencia no mayor a dos afios,

Para dicho programa, la emision fue autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion
SMV No. 591-15 del 15 de septiembre del 2015. La autorizacién corresponde a un Programa Rotativo de Bonos
Corporativos por un monto de hasta US$ 20 millones, los cuales seran emitidos en varias series a determinar, con un
plazo determinado por el emisor

Ademas, se podran ceder otros bienes en efectivo ¢ bienes muebles o inmuebles; en el caso de cesién de dinero en
efectivo, la cobertura serad como minimo de 100% sobre el saldo total de capital mas intereses y en el caso de bienes
inmuebles fa cobertura minima sera de 110% sobre el saldo insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion,
Adicionalmente, las Series se encuentran respaldadas por el crédito general del emisor. A la fecha de andlisis se tienen
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garantias por valor de §.11.5 millones entre los que se incluyen la cesion de parte de la cartera de créditos con garantia
hipotecaria, derechos hipotecarios anticréticos y un aporte adicional en efectivo. Considerando que, a la fecha de andlisis,

las series de bonos en circulacion totalizan $. 8.7 millones, se tiene una cobertura

encima del 110% requerido.

Bienas del Fideicomiso
Aporte inicial por US$ 10,000,

Cartera de préstamos personales ¥y comerciales
con garantia hipotecaria det Fideicomitente,

Cualesquiera otros bienes que sean entregados al
fideicomiso por el Fideicomitente, los cuales
pedrén consistir en diners en efectivo, bienes
muebles o inmuebles.

Uso de los fondos

Condicién

El valor de los préstamos con garantias hipotecarias a cederse debera tener
una cobertura minima de 110% de! saldo total de capitat e intereses de los
bonos emitidos y en circulacion, Dicha cartera debera estar al dia con fecha
de vencimiento no menor de 180 dias.

Deberén estar formalizados mediante Escritura Publica y constar inscrito el
gravamen hipotecario a favor de MiFinanciera, S.A. en el Registro Publico
de Panama,

Deberan contar con avaluos de las garantias hipotecarias, con una vigencia
no mayor de 2 aios

En caso de cesién de dinero en efectivo, sera en todo momento un minimo

del 100% del saldo total de capital e intereses de los Bonos emitidos yen
circulacion

En caso de bienes inmuebles de propiedad det Fideicomitente, sera del
110% de los Bonos Corporativos

Total
Fuente: MiFinanceera, S A/ Elaboracién PCR

sobre el programa de 1.32 veces, por

Monto US$
10,000

8.480,945

3,031,318

11,622,262

Los fondos seran utilizados para la cancelacién del préstamo sindicado, ejercer la opcion de redimir las acciones preferidas
del emisor, y financiar las actividades crediticias y capital de trabajo det emisor.
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Anexos

"~ Activos
Disponibilidades
Préstamos por cobrar, brulos
{-) Provisidn para préstamos incobrables
{-) Intereses y comisiones no devengadas
() Intereses acumultados por cobrar
Préstamos por cobrar, neto
Equipos, mobiliario y mejoras, neto
Cuentas por cobrar a partes relacicnadas
Propiedades disponibles para la venta, neta
Impuesto sobre la renta pagado por adelantado
Activo por impuestos diferidos
Otros activos
Pasivos
Obligaciones bancarias
Documentos por pagar
Bonos y VCNs por pagar
Cuentas por pagar a partes relacionadas
Otros pasivos
Patrimonio
Acciones comunes
Acciones preferidas
Impuesto complementario
Utiidades (pérdida) retenidas
Total de Pasivos y Patrimonio

stado de Ganar cias y Pérg das (Mites de
Ingresos por inta:r;ases
Gastos por intereses
ingreao neto de intereses
Otros ingresos

Pérdida por deterioro de préstamos

Pérdida por deterioro de activos adjudicados
Total de ingresos operativos

Gaslos generales y adminisirativos

Utilidad antes de gastos por reestructuracién e ISR

Gastos por reestructuracion
Utilidad antes de ISR

Impuesto sobre la renta diferido
Impuesto sobre ta renta comiente
Utilidad (pérdida) neta

www ratingsper.com
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g B.ﬁLA.:IICE GENERAL )
39,158.1
459.9
33,666.7
4,338.2
403.3
1,412.8
30,3381
235.0
3,4076
2.2646
1,1339
1,319.1
23,669.5
3.,508.7
3,192.5
12,853.0
4,104.3
15,498.7
10,958.4
4,993.5

(453.3)

~1FTas it friies do B/ )= he.<13:

ollo.-20 -
41,4401

37588
34,8451
4,518.1
2.264.7
1,837.3
29,909.6
163.5
1,2530
33785
564.4
1,198.0
1.2143
26,2734
6,681.5
2.852.7
12,7316
4,007.6
15,166.8
10,958.4
4,993.5

(785.1)

o
he L

el
41,916.1
2,587.9
30,294.0
3,439.0
1.6415
3,021.4
28.235.0
820
2,598.2
5,617.0
155.8
1.018.5
16216
259124
8,813.1
2,227.7
11,6400
24725
659.2
16,003.7
11,458.4
49935
(61.3)
(386.9)

39,158.1 41,4401 41,916.1
Fuente: MiFinanciera, $.A. / Elaboracién: PCR

ESTADO DE RESULTADOS

44182
1,851.7
2,566.4
355.8
969.8
84.4
1,868.1
2,651.4
{783.2)
(783.2)
375.3

{407.9)

3,867.2
16341
2,233.4
309.7
266.5
80.0
2,196.4
1,5617
614.7
614.7
207
126.6
508.8

Fuente: MiFinanciera, S.A, / Elaboracién: PCR

3,724.1
1,591.9
21322
3650
127
5223
1,862.2
1,319.0
543.2
543.2
179.5
18
3821

die.22
42,6991
40915
27,590.4
2517.0
1,4027
2,607.4
26.,368.2
184
2,008.6
7.352.0

2828 |

852.6
16250
26,697.2
11,313.0
1.660.0
10,954 7
2,009.8
669.6
16,001.9
11.458.4
4,993 5
(210.2)
(239 8)
42,6991

dic.-t19  dig.-20 ?-*..ﬁr__'- ic.-22
S S5 R OO B ELCE L8

3.5309
1,648.4
1,882.4
4517
112.0
385.0
1,837.1
1,286.8
560.3
550.3
1859
1353
249.0

{1 Jun.-

T

LR Jan i
43,8643 53,0476
42208  1,0528
29.370.1  37,004.5
3,2545  2,269.7
14648 25409
30965  2,307.5
277473 34,5014
49.1 37
25039 29392
64367  9,9029
196.9 243.2
964 3 9890
18554 34154
27,7154 33,1476
126150 10,534.7
1.847.5  11.863.1
102343  B.673.3
2,286.2 705.8
7324 13707
16,1489  19,900.0
114584 11,9903
49935  4,5035
(2061)  (348.4)
(97.0)  3.264.7
43,8643 53,0476

1.882.7 23471
8147 1.028.9
1,068.0 1,318.2
173.6 514.2
112.0 15.0
1,1296 18174
600.7 1.0816
528.9 7357
5289 73587
54 2 234
828 121.9
391.9 5904
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Liquidez
Liguidez Inmediata 2.4% 16.9% 11.4% 17.1% | 17.1% 3.4%,
Activos liquidos/Total activos 1.2% 91% 6.2% 9.6% H.6% 2.0%
Solvencia
Patrimenio sobre Cartera de Crédilos 51.1% 50 7% 56.7% 60.7% 58.2% 57 7%
Patrimonio sobre Activos 39.6% 36.6% 382% 37 5% 36 8% 37 5%
Pasivos/Activos 60.4% 63.4% 61.8% 62 5% 83.2% 62.5%
Pasivos sobre Patrimonio 1.53 1.73 162 1.67 1.72 187
Rentabilidad
ROE -2.63% 3.35% 2.20% 1.56% 2.43% 297%
ROA -1.04% 1.23% 0.84% 0.58% 0.89% 1.11%
ROAE -2.63% 3.35% 2.20% 1.56% 2.63% 2.25%
ROAA -1.04% 1.23% 0.84% 0.58% 0.97% 0.84%
Eficrencia (Gastos operalivos/Margen operativo} 141.9% 72.0% 70.8% 70.0% 53.2% 59.5%
Calidad de Activos
Muorosidad 18.90% 2.99% B8.43% 4. 76% B 32% 5.97%
indice de cartera vencida 4011% 54.64% 4BB89%  S6.20% | 5249%  37.42%
Cobertura sobre cartera bruta 12.89% 12.97% 11.35% 9.12% | 11.08% 8.13%
Cobertura sobre cartera vencida 3212%  2373% 2322% 16.23% | 21.11% 16.39%
Margenes de Utilidad
Margen bruto % (Margen Financiero) 58.09% 57.75% 57.25% 5331%| 5673%  56.16%
Margen operacional % -17.73%  15.89%  1459%  1559% | 2809%  31.35%
Margen netfo % 9.23% 13.16% 9.45% 7 05% 20.82% 2515%
Cobertura
EBITDA {miles de B/.) 1,266 2,371 2,259 2,282 1,385 1,869
Cobertura sobre gastos financieros 068 1.45 1.42 138 | 1.70 1.82

Fuente: MiFinanciera, $.A. / Elaboracién: PCR
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